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Introduzione 
 
 
Nel contesto economico e finanziario attuale, caratterizzato dalla competizione globale e da 
fenomeni di concentrazione dei settori industriali, diviene cruciale per le imprese restare competitive 
e quindi operare soddisfacendo i bisogni dei propri clienti i quali, corrispondendo un prezzo per 
usufruire di quanto realizzato dall’azienda, le permettono di creare ricchezza per sopravvivere nel 
tempo. Verificare la capacità di un’azienda di essere redditizia è, pertanto, di fondamentale 
importanza per poterla gestire al meglio. 
Di conseguenza l’oggetto del presente lavoro è lo studio della redditività della Green s.r.l., una 
piccola realtà economica del settore dell’arredamento toscano.  
L’analisi della redditività sarà condotta sulle due linee produttive presenti in azienda al fine di 
individuare il contributo di ciascuna alla redditività aziendale. 
La volontà di analizzare la redditività delle linee produttive deriva dall’esigenza dell’amministratore 
unico di conoscere l’apporto di reddito generato dalle stesse alla redditività globale dell’impresa. Si 
mette in evidenza che tale necessità si è sviluppata a seguito dell’acquisizione, nel 2013, e della 
successiva messa in opera della seconda linea produttiva, la linea Fasem.  
Per realizzare l’analisi saranno presi in considerazione dati contabili ed extracontabili riferiti ai valori 
relativi all’anno 2014-2015 ed ottenuti a seguito dello svolgimento di un tirocinio presso l’azienda, 
concentrandosi sui. Per compiere l’analisi della redditività delle due linee produttive si utilizzeranno 
schemi di tipo Direct Costing (Semplice ed Evoluto) e Full Costing, al fine di verificare il potenziale 
informativo delle diverse configurazioni di costo. Utilizzando i dati acquisiti in azienda si realizzerà 
anche un’analisi strategica, seguendo il modello proposto da J.K. Shank e V. Govindarajan.1  
Nel primo capitolo sarà trattata l’importanza di conoscere la redditività aziendale, ossia 
“l’attitudine a produrre reddito in un certo periodo di tempo”2. In particolare sarà messo in evidenza 
il fatto che il reddito è movente e fine per tutti i tipi di impresa, anche per quelle che non hanno uno 
scopo di lucro. In aggiunta si sottolineerà l’importanza del conoscere la redditività aziendale sia per 
i soggetti interni all’azienda, ma anche per una molteplicità di stakeholder, portatori di diversi tipi di 
interesse nei confronti dell’azienda. Inoltre saranno presentate alcune metodologie di analisi della 
redditività: mediante il bilancio d’esercizio, incentrate sulle Aree Strategiche d’Affari e tramite la 
                                                 
1 J.K. Shank, V. Govindarajan, 1996, pag. 15 e ss. 
2 V. Coda, 1973, pag. 1367. 
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Break Even Analysis3. Infine saranno messe in luce le differenze, tra le aziende di grande dimensione 
e le aziende medio-piccole, nell’uso degli strumenti che permettono di analizzare la redditività. 
Partendo dal concetto che il reddito deriva dalla sottrazione dei costi ai ricavi e premesso che 
spesso le aziende non possono definire il prezzo in maniera autonoma, una leva per migliorare la 
redditività è la corretta misurazione dei costi e la loro gestione. Per questo, nel secondo capitolo, 
saranno analizzate le diverse metodologie di calcolo dei costi: il Direct Costing e il Full Costing. Per 
ognuno dei due schemi saranno presentate le caratteristiche peculiari e i vantaggi ottenibili, nonché i 
limiti propri dei due schemi. Inoltre, si procederà all’esposizione e all’analisi delle caratteristiche 
salienti di alcune modalità di calcolo dei costi che derivano da un affinamento della tecnica del Full 
Costing a base multipla: Contabilità per Centri di Costo, Activity Based Costing e Time driven 
Activity Based Costing. 
Nel Terzo Capitolo seguirà la presentazione dell’azienda delineandone il profilo strutturale e 
organizzativo.  
Si procederà, nel Capitolo Quarto, all’analisi della redditività. 
L’analisi della redditività della Green s.r.l. verrà condotta a livello globale, tramite analisi di 
bilancio basate sulla riclassificazione del bilancio (riclassificazione dello Stato Patrimoniale e 
riclassificazione del Conto Economico) e sul calcolo degli indici.  
Per realizzare l’analisi di redditività delle due linee produttive, invece, si procederà innanzitutto alla 
redazione di un conto economico con il metodo del Direct Costing, ossia attribuendo ad ogni linea 
produttiva esclusivamente i ricavi e i costi variabili. Questo schema permetterà di calcolare il margine 
di contribuzione di primo livello. L’analisi a costi diretti sarà approfondita tramite l’utilizzo dello 
schema del Direct Costing Evoluto che, individuerà il margine di contribuzione di secondo livello, 
ossia un margine che sottrae ai ricavi, oltre ai costi variabili, anche i costi fissi speciali. Il calcolo del 
presente margine permetterà di verificare la capacità delle due linee di contribuire alla copertura dei 
costi fissi.  
Il passaggio successivo sarà l’applicazione del modello Full Costing, che permetterà di ripartire i costi 
fissi tra le due linee produttive. Per la ripartizione dei costi fissi saranno utilizzati basi di riparto 
multiple, in modo da rispettare il principio causale e verificare la capacità della linea di assorbire la 
quota di costi fissi ad essa spettante.  
Infine l’analisi proseguirà tramite la redazione, per ognuna delle due linee, di uno stato patrimoniale 
al fine di individuare il capitale investito netto speciale per linea. Quindi verranno calcolati degli 
                                                 
3 Di questa tecnica si evidenzieranno i limiti e si indagheranno le possibilità di miglioramento, ottenibili includendo nei 
costi il costo del capitale.  
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indici di redditività specifici che consentiranno di indagare la redditività di ciascuna delle linee 
produttive.  
Al fine di analizzare in maniera critica i risultati ottenuti dall’analisi della redditività aziendale, si 
condurrà un’analisi strategica sulla linea meno redditizia. Questo consentirà di valutare se la bassa 
redditività riscontrata sia da attribuire ad una situazione economica contingente o a problematiche 
strutturali dell’azienda e di valutare possibili margini di miglioramento. 
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CAPITOLO 1. LA REDDITIVITÀ 
 
 
1.1 Il concetto di redditività aziendale 
 
 
 
“L’azienda può essere intesa come una unità elementare dell’ordine economico generale, dotata 
di vita propria e riflessa, costituita da un sistema di operazioni, promanante dalla combinazione di 
particolari fattori e dalla composizione di forze interne ed esterne, nel quale i fenomeni della 
produzione, della distribuzione e del consumo vengono predisposti per il conseguimento di un 
determinato equilibrio economico, a valere nel tempo, suscettibile di offrire una rimunerazione 
adeguata ai fattori utilizzati e un compenso, proporzionale ai risultati raggiunti, al soggetto economico 
per conto del quale l’attività si svolge.”4 
Si parla di combinazione di elementi per indicare che tutte le componenti dell’azienda 
interagiscono tra loro come un sistema organico e coeso, al fine di raggiungere un obiettivo comune. 
La presenza di una struttura sistemica è una caratteristica fondamentale per riconoscere un sistema 
aziendale: in sua assenza l’entità economica presa in esame viene considerata rientrante 
nell’economia degli individui. 
Il fine di ciascuna azienda è la sopravvivenza che si cerca di ottenere realizzando un equilibrio 
economico a valere nel tempo, equilibrio derivante dalla combinazione di fattori particolari e di forze 
interne ed esterne. Raggiungere l’equilibrio economico significa essere in grado di remunerare tutti i 
fattori produttivi utilizzati, considerando anche la compensazione del soggetto economico. La 
remunerazione cui hanno diritto i fattori produttivi deve essere adeguata5 e il compenso spettante al 
soggetto economico deve essere proporzionale ai risultati ottenuti.6 Una volta raggiunto l’equilibrio 
economico occorre rivederlo costantemente in relazione a fatti o situazioni aziendali nuovi e deve 
essere, possibilmente, migliorato. Un’azienda in grado di raggiungere l’equilibrio economico è 
un’azienda redditizia, ossia capace di produrre reddito in un certo periodo di tempo.7 
                                                 
4 E. Giannessi, 1960, pag. 244. 
5 La remunerazione è adeguata quando non si discosta molto dal livello dei prezzi di mercato per i compensi esterni e dai 
criteri di valutazione funzionale adottati dall’azienda nella formulazione delle ipotesi di periodo per i compensi interni. 
(E. Giannessi, 1960, pag. 273) 
6 E. Giannessi, 1960, pp. 270 – 272. 
7 “La redditività è l’attitudine a produrre reddito in un certo periodo di tempo”. (V. Coda, 1973, pag. 1367) 
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La capacità di un’azienda di creare redditività è legata alla sua attitudine ad operare 
durevolmente soddisfacendo i bisogni individuali o collettivi, pubblici o privati. Questo significa 
svolgere un’attività produttiva, di beni o di servizi, che miri a soddisfare i bisogni dei propri clienti i 
quali, corrispondendo un prezzo per usufruire di quanto realizzato dall’azienda, permettono di creare 
la ricchezza che le consente di sopravvivere nel tempo e di realizzare lo sviluppo tecnico e sociale.  
Il reddito è movente e fine dell’impresa. Si tratta di un fine prevalente in tutte le forme aziendali, 
qualunque sia l’organizzazione sociale e politica dove queste forme prosperano, quindi sia che 
l’azienda abbia oppure no lo scopo di lucro. Infatti, anche per quelle aziende che non hanno come 
scopo la generazione di ricchezza8, è necessario il raggiungimento dell’equilibrio economico al fine 
di sopravvivere nel tempo e continuare a svolgere la propria attività.9  
Il reddito è dato dalla differenza tra ricavi e costi, si tratta di valori originati dallo svolgimento 
delle operazioni realizzate nell’attività di gestione aziendale e svolte al fine di raggiungere gli 
obiettivi del soggetto economico. È una grandezza concreta nonostante richieda notevoli 
approssimazioni e la sua determinazione sia realizzata ad intervalli parziali (tipicamente l’esercizio) 
che spezzano artificialmente l’unitarietà della gestione e danno luogo ai problemi e alle incertezze 
legate al processo di valutazione delle rimanenze, costi e ricavi. Quindi, oltre ad essere legati ai 
risultati “effettivamente conseguiti”, sono legati anche alle gestioni precedenti e future.10 
Per poter garantire la redditività, l’attività di gestione deve essere rivolta al rispetto delle 
condizioni di equilibrio finanziario e economico.  
L’equilibrio finanziario ha ad oggetto le entrate e le uscite di denaro e deve essere verificato in 
ogni momento dell’esistenza aziendale.11  
Se l’azienda realizza la sincronizzazione tra entrate e uscite si hanno andamenti finanziari positivi, 
con la conseguente possibilità di disporre di mezzi finanziari sufficienti per svolgere al meglio 
                                                 
8 Fino ad ora la legislazione italiana ha disciplinato cinque differenti tipi di organizzazioni private che operano senza fini 
economici e con finalità solidaristiche: le organizzazioni non governative (leg. 49/1987), le organizzazioni 
di volontariato (leg. 266/1991), le cooperative sociali (leg. 381/1991), le fondazioni ex bancarie (leg. 461/1998) e 
le associazioni di promozione sociale (leg. 383/2000). 
9 Le aziende con finalità solidaristiche devono combinare al meglio le risorse a disposizione al fine di raggiungere le 
condizioni di economicità, riconducibili a: 
- Soddisfazione degli utenti sulla quantità e qualità dei servizi erogati e sulle funzioni svolte dall’organizzazione 
rispetto ad obiettivi definiti; 
- Equilibrio economico, ossia remunerazione soddisfacente di tutti i fattori produttivi.   
(F. Amatucci, 2000, pag. 7) 
10 C. Fabrizi, 1952, pp. 13 – 15. 
11 A. Capocchi, 2008, pag. 59. 
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l’attività aziendale; andamenti finanziari positivi, infatti, influenzano gli acquisti12, le vendite13, 
l’ottenimento dei finanziamenti14 e il rinnovo degli impianti e dei fattori strutturali15. 
Qualora gli andamenti finanziari siano negativi, ossia il rapporto entrate-uscite sia irregolare e causi 
una carenza di risorse finanziarie, invece, si hanno situazioni opposte e l’azienda potrebbe essere 
ostacolata nella realizzazione di una politica di gestione adeguata16. 
Per avere andamenti finanziari positivi, tuttavia, non è sufficiente che, in un certo arco temporale, le 
entrate siano maggiori o uguali alle uscite, è altrettanto importante che le entrate si presentino in una 
data anteriore: se i movimenti in uscita precedono i movimenti collegati ai realizzi si potrebbero avere 
ugualmente crisi finanziarie. È necessario, quindi, che entrate e uscite siano legate da un rapporto di 
sincronizzazione continua per entità e per tempi al fine di avere, in ogni momento, mezzi finanziari 
sufficienti per gestire l’azienda.17 
La sincronizzazione dei flussi finanziari, è una condizione necessaria che deve sussistere con 
continuità, ma non è sufficiente per la vita e la vitalità dell’azienda, è altresì necessario che gli 
investimenti siano realizzati in modo economico e con finalità economica, in funzione del 
perseguimento, del mantenimento e del miglioramento della condizione di equilibrio economico.18 
L’insufficienza, ma anche la disponibilità di mezzi finanziari in tempi non opportuni, potrebbe 
generare problemi economici legati al dover rinviare o ridimensionare gli investimenti, con la 
possibilità di perdere delle potenzialità di domanda.19 
L’equilibrio economico ha ad oggetto tutti i ricavi (corrispettivi ricevuti per la vendita dei servizi e 
prodotti venduti) e tutti i costi (espressione e misura dell’uso dei fattori produttivi) d’esercizio20 e si 
realizza quando, nel tempo, i ricavi sono sufficienti per coprire tali costi lasciando un margine di utile 
                                                 
12 Senza l’urgenza di rientri finanziari gli acquisti sono realizzati in modo tempestivo e a prezzi più convenienti, con 
risvolti positivi sulla regolarità dei processi produttivi e sulla tempestività di comparsa sul mercato di sbocco. (E. 
Gonnella, 2014, pag. 272) 
13 Grazie ad andamenti finanziari positivi le vendite possono essere realizzate nelle fasi di mercato più propizie, con effetti 
benefici sui prezzi negoziati. In questa maniera l’azienda può concedere ai propri clienti le dilazioni richieste, con riflessi 
significativamente positivi anche sui volumi di vendita. (E. Gonnella, 2014, pag. 272) 
14 Una situazione finanziaria in ordine facilita il ricorso al credito, permettendo la raccolta dei finanziamenti nelle forme 
tecniche più adeguate alle necessità aziendali e per gli importi occorrenti, favorendo il regolare svolgimento dei processi 
produttivi e il tempestivo rinnovo degli investimenti. In tal modo l’azienda può spuntare tassi di interesse più bassi ed  
operare con oneri finanziari più contenuti. (E. Gonnella, 2014, pag. 272) 
15 Andamenti finanziari favorevoli permettono all’azienda di rinnovare i propri fattori strutturali nel momento opportuno, 
mantenendosi al passo con i progressi della scienza e della tecnica. In tal modo, l’unità produttiva, resta competitiva: 
produce a costi più bassi o offre prodotti più interessanti. (E. Gonnella, 2014, pag. 272) 
16 Uno squilibrio finanziario determina un’urgenza nell’ottenimento di risorse finanziarie, questa necessità riduce il potere 
contrattuale dell’azienda nei rapporti con clienti, fornitori e banche, determinando situazioni che riducono ulteriormente 
la disponibilità dell’azienda (E. Gonnella, 2004, pag. 269) 
17 E. Gonnella, 2014, pag. 275. 
18 E. Gonnella, 2014, pag. 275. 
19 E. Gonnella, 2014, pag. 275. 
20 A. Capocchi, 2008, pag. 59. 
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soddisfacente per la rimunerazione del capitale di proprietà21. Si ha l’equilibrio economico quando 
viene superato un certo livello-soglia: il reddito congruo.22 
Al di sotto del livello di congruità si manifesta una situazione di scarsa redditività, ossia di 
insufficiente rimunerazione del capitale di proprietà, la quale evidenzia uno stato di disequilibrio 
economico.23 
L’equilibrio economico presenta caratteristiche diverse in relazione all’orizzonte temporale cui si fa 
riferimento, ossia di breve periodo o lungo periodo.24 
Se l’equilibrio economico nel breve periodo non è verificato, non è messa a rischio la sopravvivenza 
dell’azienda, a differenza di quanto succede in mancanza dell’equilibrio finanziario.25 In effetti, 
l’equilibrio economico di breve andare è una condizione non strettamente necessaria per garantire la 
continuità della combinazione produttiva, nel breve periodo: può mancare senza compromettere le 
capacità di vita dell’azienda. Tuttavia una situazione di disequilibrio economico deve essere 
correttamente interpretata al fine di evitare che la condizione in oggetto conduca alla dissoluzione 
dell’azienda.26 
L’equilibrio economico di lungo periodo27, invece, si raggiunge quando, nell’orizzonte di 
pianificazione considerato, il reddito medio28 è pari o superiore al “reddito congruo medio”, risultante 
dalla media dei redditi congrui prospettati con riferimento al medesimo intervallo di tempo. Una 
valutazione di questo tipo impone di osservare gli andamenti futuri dell’azienda, assumendo natura 
tipicamente probabilistica e presupponendo il ricorso agli strumenti di pianificazione economico-
finanziaria.29 
L’equilibrio economico di lungo periodo è una condizione indispensabile per l’esistenza della 
combinazione aziendale e per garantire la vita futura dell’azienda. Solo nel lungo periodo i ricavi 
                                                 
21 La remunerazione deve essere congrua per tutti i portatori dei diversi fattori produttivi, incluso il capitale di proprietà. 
La congruità delle remunerazioni, infatti, è legata alla capacità di attrarre le diverse risorse produttive per attuare i processi 
operativi. Nello specifico: ai prestatori di lavoro devono essere corrisposte le retribuzioni previste contrattualmente, ai 
fornitori di beni e di servizi vanno pagati i prezzi di mercato, sui fattori strutturali devono essere calcolate quote di 
ammortamento idonee a favorire un regolare rinnovo degli stessi, al capitale di terzi è necessario corrispondere gli 
interessi concordati, alla pubblica amministrazione debbono essere versati i tributi previsti dalle norme vigenti, al capitale 
di proprietà spetta un equo compenso. Per realizzare, conservare e il migliorare l’equilibrio economico è necessario 
soddisfare queste diverse istanze, in qualche misura confliggenti, promananti dai diversi stakeholder. (E. Gonnella, 2004, 
pag. 275.) 
22 Il reddito congruo è il reddito che remunera in modo perfettamente equo il capitale conferito dalla proprietà, tenuto 
conto del profilo di rischio dell’azienda. (E. Gonnella, 2014, pag. 276). 
23 E. Gonnella, 2014, pag. 275. 
24 E. Gonnella, 2014, pag. 280. 
25 A. Capocchi, 2008, pag. 60. 
26 E. Gonnella, 2014, pag. 281. 
27 Il lungo periodo può essere considerato come un orizzonte temporale sufficientemente esteso che trova il suo limite 
nella contenuta capacità previsionale dei soggetti aziendali. (E. Gonnella, 2014, pag. 287). 
28 Il reddito medio è dato dalla media dei risultati positivi e negativi dell’arco temporale preso in esame. (E. Gonnella, 
2014, pag. 288). 
29 E. Gonnella, 2014, pag. 289 
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coprono i costi lasciando un margine di utile congruo per la rimunerazione del capitale di proprietà. 
Tale condizione, tuttavia, è non sufficiente per garantire la vita futura dell’azienda, poiché occorre 
anche il verificarsi dell’equilibrio finanziario, nonostante si possa affermare che qualora l’equilibrio 
economico si manifesti nel tempo è probabile che trovi manifestazione anche l’equilibrio 
finanziario.30 
In conclusione possiamo affermare che l’equilibrio finanziario e quello economico fanno riferimento 
a due aspetti diversi della gestione, ma sono correlati: la struttura finanziaria influenza la struttura 
economica e la redditività aziendale e alcuni aspetti della gestione economica hanno riflessi su quella 
finanziaria.31 Il comune denominatore che lega l’equilibrio finanziario e l’equilibrio economico è la 
corretta mentalità economica con cui affrontare e risolvere i problemi aziendali. Pertanto tutti i 
problemi, compresi quelli finanziari, devono essere risolti guardando agli effetti che le decisioni 
avranno sull’economicità della gestione.32 
 
 
 
 
 
1.2 Perché analizzare la redditività aziendale 
 
 
 
Tanto nell’ambiente accademico quanto nella quotidianità aziendale è ormai affermata la 
convinzione che analizzare solo la situazione finanziaria, non sia un indicatore della redditività o della 
non redditività dell’impresa, di conseguenza si pone attenzione anche all’aspetto economico. Occorre 
ricordare, però, che ugualmente la presenza di utili o perdite non sono indicatori sufficienti a valutare 
la redditività di un’azienda con precisione, infatti anche da bilanci redatti nel rispetto delle leggi e 
delle tecniche contabili può risultare una redditività apparente. 
La capacità di un’azienda di produrre reddito resta comunque un’informazione utile per una 
molteplicità di stakeholder, che possono essere soggetti interni o esterni all’azienda.  
 In particolare è un’informazione utile ai manager aziendali per gestire l’azienda mettendo in 
atto le misure necessarie a incrementare la redditività stessa o, qualora la situazione risultasse 
                                                 
30 E. Gonnella, 2014, pag. 290. 
31 A. Capocchi, 2008, pp. 59 e ss.  
32 E. Gonnella, 2014, 291. 
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particolarmente critica, provvedere ad una riconversione dell’attività aziendale. L’interesse 
dell’imprenditore e della direzione aziendale è pertanto rivolto alla determinazione del reddito 
realizzato e alla conoscenza del reddito che potrà essere ottenuto dalla combinazione produttiva in 
essere, nonché il reddito ottenibile attuando dei miglioramenti alla struttura produttiva.  
Con riferimento, invece, ai soggetti esterni interessati alla redditività aziendale si tratta di 
coloro che sono interessati all’attività dell’impresa a vario titolo e che, tramite le analisi di redditività, 
si pongono finalità diverse.  
In primo luogo le banche e gli istituti di credito il cui interesse è giustificato in virtù dei 
rapporti che le legano alle aziende. Le prime, ad esempio, necessitano di questa informazione per 
poter finanziare solo le imprese redditizie e quelle che sono in grado di ottenere redditività nel futuro, 
rifiutando, invece, gli aiuti a quelle imprese che non rispondono ai requisiti suddetti.33 
Anche altri soggetti possono essere interessati a capire quale sia la situazione reddituale dell’azienda, 
tra questi, i soggetti “privati” ricercheranno le condizioni migliori di remunerazione del loro 
investimento, prendendo in considerazione anche la liquidità e la rischiosità dell’azienda. Esempi, 
dei diversi soggetti che analizzano l’azienda e delle molteplici finalità ad essi riconducibili, sono34: 
- i fornitori, il cui obiettivo è capire la capacità dell’impresa di onorare gli impegni contrattuali 
assunti, anche in ottica prospettica;  
- i clienti, interessati alla stabilità dell’impresa, nonché alle previsioni di eventuali variazioni dei 
propri input ed alla possibilità di far emergere leve di negoziazione per ottenere condizioni 
contrattuali più favorevoli;  
- il capitale umano (e le organizzazioni sindacali), interessati alla capacità dell’azienda di 
generare valore nel corso del tempo così da assicurare la certezza del posto di lavoro,  
- i concorrenti, interessati alle informazioni sui propri competitor per coglierne i punti di forza e 
di debolezza;  
- lo Stato, che necessita di informazioni per l’attuazione delle politiche tributarie, di 
programmazione e controllo dell’attività economica. 
Tra le numerose finalità perseguite dai diversi portatori di interesse il comune denominatore è la 
volontà di valutare le capacità di reddito dell’impresa e la sua economicità. 
L’efficacia delle analisi condotte dai soggetti interni o dai soggetti esterni è ovviamente 
diversa, in ragione della diversa disponibilità ed affidabilità dei dati cui hanno accesso. Poter 
effettuare l’analisi da un punto di vista interno permette sicuramente un maggiore dettaglio, in quanto 
vi è una più vasta disponibilità di informazioni, specialmente di tipo extra-contabile.  Gli analisti 
                                                 
33 M. Moisson, 1975, pp. 9 - 10. 
34 A. Montrone, 2005, pag. 10. 
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esterni, invece, possono basare i propri calcoli e la lettura degli andamenti gestionali solo sui valori 
emergenti dai bilanci, con tutti i limiti che gli stessi evidenziano in termini di correttezza e 
completezza informativa. Per questo le analisi esterne sono spesso analisi di bilancio, va tuttavia 
osservato che le analisi esterne, pur scontando una maggiore difficoltà di attuazione ed una minore 
affidabilità, svolgono un ruolo primario nella regolazione delle transazioni di mercato.35 
 
 
 
 
 
1.3 Metodologie per l’analisi della redditività 
1.3.1 L’analisi della complessiva redditività mediante il bilancio d’esercizio 
 
 
 
Da sempre si è cercato il modo di valutare la redditività e tanti sono stati gli autori che hanno 
cercato di individuarne le determinanti.  
Bubbio e Moro36 hanno realizzato uno studio sulla redditività aziendale della società industriale 
Pomini S.p.A. che opera nel settore metallurgico e minerario. Lo studio è stato condotto negli anni 
che vanno dalla nascita dell’azienda, intorno ai primi del Novecento, sino ad oggi ed ha permesso di 
evidenziare diverse determinanti della redditività. 
Nell’affrontare il loro studio l’obiettivo che si sono posti è stato quello di verificare i legami della 
redditività con: 
- fattori interni, in particolare la struttura; 
- la strategia, quindi le decisioni su “dove e come competere”; 
- fattori esterni, ossia le fasi del ciclo di vita del business, l’andamento economico generale e 
la configurazione delle forze competitive, in particolare concorrenti, fornitori e clienti. 
L’analisi è stata realizzata in un’ottica dinamica che valuta l’assetto economico- finanziario-
patrimoniale come risultante dell’influenza reciproca di diverse variabili. Dallo studio è emerso che 
si ottiene una redditività maggiore se: 
- il ciclo di vita del business è nella fase di sviluppo.  
- la strategia è focalizzata e basata su competenze distintive; 
                                                 
35 A. Montrone, 2005, pp. 17 -18. 
36 A. Bubbio, D. Moro, 1998, pp. 1 – 5; pp. 20 e ss. 
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- i clienti/fornitori sono deboli e non c’è scontro frontale con i concorrenti. 
Dall’analisi condotta consegue che un’impresa in grado di leggere in anticipo l’evoluzione del 
mercato e di impostare una strategia coerente con le proprie competenze distintive, riesce ad ottenere 
significativi risultati in termini competitivi e reddituali. 
Anche Capocchi nel parlare di redditività37 evidenzia che tale elemento è una risultante 
dell’efficienza aziendale nel gestire i processi interni e le relazioni con l’esterno. Quando un’azienda 
riesce ad essere efficiente, allora sarà in grado di essere redditizia. 
L’efficienza aziendale si esprime in una duplice dimensione: 
- efficienza tecnica, strettamente collegata alla massimizzazione dello sfruttamento delle 
potenzialità produttive presenti in azienda e misurabile attraverso il grado di sfruttamento della 
capacità produttiva; 
- efficienza economica, collegata alla gestione economica e finanziaria e ai processi decisionali 
su cui si fonda il governo dell’azienda. 
L’efficienza tecnica e quella economica sono tra loro strettamente collegate e l’una rappresenta 
la base dell’altra. Nella gestione aziendale occorre ricordare che l’efficienza aziendale non 
rappresenta un obiettivo da raggiungere, ma un obiettivo ideale a cui tendere asintoticamente nel 
corso della propria esistenza.  
Tra gli strumenti che possono servire di supporto all’analisi della redditività vi sono le analisi di 
bilancio, conducibili tramite la creazione di indici o di flussi. L’analisi per indici viene considerata di 
tipo statico, mentre l’analisi tramite flussi è di tipo dinamico.  
Gli indici sono creati rapportando grandezze diverse dello Stato patrimoniale e del Conto 
economico riclassificati38 e sono utilizzati per la valutazione dello stato di salute dell'azienda e per la 
programmazione e il controllo della gestione futura.  
Gli indicatori sono utili sia per gli investitori, che possono avere una previsione sul possibile 
ritorno economico dell’investimento, ma anche per analizzare l'affidabilità di un'impresa 
attribuendogli un rating specifico. 
I tipi di indici che possono essere realizzati sono di diverso tipo: 
                                                 
37 A. Capocchi, 2008, pp. 12 – 13; pp. 66 e ss.  
38 La riclassificazione del bilancio d'esercizio è una procedura che permette di mettere in evidenza alcuni aggregati dello 
stato patrimoniale e alcuni risultati intermedi del conto economico che facilitano il giudizio sull'andamento della azienda. 
È di particolare importanza ai fini di una migliore comprensione e interpretazione dei fatti fondamentali di gestione, 
poiché presenta le informazioni in maniera rispondente alle esigenze dell'analista, informazioni altrimenti non evidenti 
dalla lettura dello schema di bilancio civilistico.  
Gli schemi di riclassificazione possono essere di diverso tipo a seconda della natura dell’azienda e degli obiettivi che si 
vogliono raggiungere con l’analisi. (U. Sòstero, P. Ferrarese, 2000, pag. 16 e ss.)  
Sull’argomento anche C. Caramiello, 1993, pag. 14. 
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 indici strutturali, che analizzano la struttura del patrimonio dell'impresa: composizione di 
fonti, impieghi e relative correlazioni; 
 indici patrimoniali, studiano la capacità dell'impresa di essere solvibile nel medio-lungo 
periodo; 
 indici finanziari, verificano la capacità dell'impresa di raggiungere e mantenere un equilibrio 
finanziario nel breve periodo; 
 indici di redditività, osservano l'attitudine dell'impresa a conseguire risultati economici 
positivi nel tempo.  
In un'ottica di analisi per indici uno dei primi indici di bilancio che può essere costruito è 
il Return On Investment (ROI)39. Tale indice di bilancio esprime il rendimento del capitale investito 
nella gestione tipica dell'azienda al lordo degli oneri finanziari e fiscali ed è indipendente dai risultati 
della gestione non caratteristica e straordinaria. Esso evidenzia la capacità di far fruttare sia il capitale 
dei soci (capitale proprio), ma anche quello dei terzi finanziatori (debiti) ed è utile per capire le 
modalità di gestione dell’azienda da parte dell’imprenditore. La redditività analizzata dipende 
dall'intensità del fatturato, dai costi aziendali tipici e dal capitale investito.40 
La composizione del ROI è un aspetto da prendere in considerazione. Il ROI dipende da: 
- Return On Sales (ROS), cioè la redditività delle vendite; 
- rotazione del capitale investito, ossia la velocità con cui si ripete il ciclo produttivo nel corso 
del periodo. 
- grado di sfruttamento della capacità produttiva aziendale. 
Le imprese che hanno una bassa marginalità sulle vendite per ottenere un rendimento 
soddisfacente e migliorare il ROI dovranno conseguire un’elevata rotazione del capitale investito, al 
contrario le imprese con una bassa rotazione del capitale investito potranno sfruttare gli alti margini 
ed ottenere una buona redditività anche vedendo poco, ma praticando prezzi elevati. 
L'analisi del ROI viene condotta tramite il confronto con il ROI del settore specifico, al fine di 
comprendere meglio il rendimento dell’investimento nella gestione caratteristica e lo stato 
dell’impresa rispetto a quello degli altri operatori. Nell'ipotesi in cui esso risulti notevolmente 
inferiore alla media del settore e, quindi, l’impresa risulti in uno stato di crisi, essa dovrà approfondire 
e cercare i motivi della sua situazione economica. 
Un altro confronto significativo per avere un’indicazione sul ROI è quello del confronto con il 
tasso di interesse applicato dalle banche sui finanziamenti concessi (I), ossia il costo percentuale 
medio del capitale finanziato a titolo di prestito.  
                                                 
39 Il ROI è pari a EBIT/Capitale investito. 
40 U. Sòstero, P. Ferrarese, 2000, pp. 92 e ss. 
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Possono verificarsi i seguenti casi:  
- ROI > I, nel caso in esame il denaro rende di più di quanto è pagato, pertanto indebitarsi porta 
un risultato positivo. La leva finanziaria41 produce un effetto moltiplicatore positivo nei 
confronti del Return On Equity (ROE);  
- ROI = I. Significa che il rendimento degli investimenti effettuati e il costo percentuale medio 
del capitale finanziato a titolo di prestito si equivalgono e la leva finanziaria ha un effetto nullo. 
-  ROI < I: il rendimento degli investimenti effettuati è minore del costo percentuale medio del 
capitale finanziato a titolo di prestito e la leva finanziaria ha un effetto moltiplicatore negativo 
nei confronti del ROE. 
È già stato detto che per valutare la convenienza a investire in un’impresa non è sufficiente 
considerare il solo risultato economico in valore assoluto; una valutazione che può essere fatta 
consiste nel rapportare il risultato economico al capitale impiegato, tramite il ROE.42 Il ROE 
individua il rendimento del capitale investito dai soci nell’impresa.43 
Per poter dare un giudizio sul ROE ottenuto lo si può comparare con il rendimento di investimenti 
alternativi a basso rischio (BOT, CCT, depositi bancari, ecc.), quest’indice può essere considerato 
soddisfacente se è maggiore, almeno di 3 o 4 punti percentuali, del tasso di rendimento degli 
investimenti a basso rischio, tale differenza viene definita “premio per il rischio”44.  
Il ROE dipende direttamente da45:  
 ROI; 
 leverage; 
 incidenza della gestione non caratteristica.  
Il ROE è influenzato dal ROI poiché il rendimento del capitale proprio è tanto maggiore quanto 
maggiore è la capacità dell’azienda di far fruttare i propri investimenti. A questo si collegano due 
elementi: l’indebitamento, che ha un effetto positivo, in quanto essendo sempre superiore a 1, 
incrementa il risultato e realizza un effetto moltiplicativo; l’altro elemento è l’incidenza della gestione 
extracaratteristica, che, invece, per il fatto di essere sempre inferiore a 1 fa decrescere il risultato ed 
ha un effetto frenante e, di conseguenza, negativo sul risultato. Ad un maggiore indebitamento 
                                                 
41 Il termine leva finanziaria o rapporto di indebitamento (in inglese, leverage) è il rapporto tra debiti e mezzi propri. È 
un indicatore utilizzato per misurare l'indebitamento di un'azienda. (U. Sòstero, P. Ferrarese, 2000, pag. 83 e ss.) 
42 Il ROE è il rapporto tra il reddito netto conseguito nel corso dell’esercizio e il valore del capitale proprio impiegato in 
media nel corso dello stesso esercizio. 
43 U. Sostero, P. Ferrarese, 2000, pp. 63 e ss.; C. Caramiello, 1993, pp. 168 e ss. 
44 Il premio per il rischio è l’incremento di rendimento rispetto a quello di attività tipicamente ritenute prive di rischio 
(tipicamente i titoli di stato) richiesto da un investitore avverso al rischio per investire in un’attività rischiosa. (G. Donna, 
1999, pag. 43). 
45 C. Caramiello, 1993, pag. 211. 
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corrisponde un miglioramento del leverage, ma si ha un aumento degli interessi passivi con 
conseguente peggioramento dell’incidenza della gestione extracaratteristica. 
In modo indiretto, invece, il ROE dipende da:  
- ROS; 
- tasso di rotazione degli impieghi. 
La dipendenza indiretta è condizionata dall’influenza del ROI sul ROE, pertanto per ottenere un 
elevato ROE occorre che il rendimento degli investimenti sia alto e ciò è ottenibile incrementando il 
margine sulle vendite (ROS) o il grado di sfruttamento degli impianti (ROT)46.  
In conclusione, a parità di condizioni, il ROE aumenta con l’aumentare del quoziente di 
indebitamento, se il ROI è superiore al tasso dei finanziamenti. Il beneficio sarà tanto maggiore 
quanto più alto è il ricorso al capitale di credito, cioè quanto più alto è il quoziente di indebitamento.47 
Oltre al complesso di indici sopra presentati esistono una varietà di indici che permettono di 
controllare l’andamento dell’azienda e facilitano l’attività di gestione, inoltre, accanto agli indici 
“standard” esistenti, le aziende possono costruire nuovi indici che permettano di analizzare gli aspetti 
che più interessano loro in maniera aderente alle proprie caratteristiche e necessità. 
 
 
 
1.3.2 L’analisi della redditività aziendale per area strategiche d’affari  
 
 
Le analisi di redditività devono essere la base per operare scelte consapevoli sul futuro 
dell’impresa, evitando che esse siano relegate solo ad una funzione di apprezzamento delle 
performance. Una spinta addizionale ad indagare la redditività dell’impresa può derivare 
dall’affiancamento di nuove attività al business core originario. In effetti, il lancio di nuovi prodotti 
può (e dovrebbe) comportare la ricerca di nuovi mercati, l'utilizzo di tecnologie e canali distributivi 
diversi da quelli originari e l’aumento della complessità strutturale: determinando l’operare 
dell’azienda in più business o Aree Strategiche di Affari (ASA)48.49 
                                                 
46 ROT= Ricavi di vendita/ Totale impieghi. 
47 C. Caramiello, 1993, pag. 219. 
48 “Per ASA si intende una combinazione o insieme di combinazioni prodotto/mercato/tecnologia soggiacente ad una 
logica competitiva e ad una logica economica sua propria, da governare secondo un indirizzo strategico differenziato, 
nell’ambito, s’intende dei più generali indirizzi di gestione dell’impresa.” (G. Brunetti, V. Coda, F. Favotto; 1990; pag. 
54). 
49 A. Bubbio, 2007, pag. 2. 
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Dalla definizione di ASA risulta chiaro che, pur trovandosi nella stessa azienda, esse presentano 
caratteristiche anche molto differenti tra loro, pertanto è necessario definire formule imprenditoriali 
diverse, cercando di essere pronti a gestire combinazioni produttive che si trovano in fasi del ciclo di 
vita dissimili e che presentano, quindi, problemi specifici nella gestione operativa e nella dimensione 
economico - finanziaria. 
L’analisi e la valutazione di un’azienda multibusiness solo a livello globale non permette di 
cogliere tutti gli aspetti della sua gestione, per avere una visione che rispecchi la situazione reale, 
risulta opportuno analizzare e valutare le ASA singolarmente puntando a conoscerne il reddito, 
effettivo e potenziale, per individuare i business sui quali investire e quelli da abbandonare 
progressivamente.50 
Per realizzare l’analisi in esame si può procedere al calcolo di indici a livello di ASA, ma prima 
occorre redigere conti economici e stati patrimoniali di business. Per la redazione dei prospetti 
particolari ci si trova di fronte a due difficoltà: 
- la disponibilità di informazioni a livello disaggregato; 
- la presenza di costi e processi comuni.51 
Per questo, nell’elaborare lo schema di analisi della redditività operativa per le imprese multibusiness, 
bisogna mettere in atto alcuni adattamenti.52 
Si procede alla rielaborazione del conto economico, declinandolo per ASA ed evidenziando i ricavi, 
i costi variabili e i costi fissi specifici, cioè quelli attribuibili inequivocabilmente all’unità53. Dopo 
l’attribuzione dei costi specifici verranno imputati ai diversi business una serie di costi comuni: per 
effettuare questa operazione è bene partire dal presupposto che i costi fissi comuni aziendali si 
generano a causa dell’attività delle varie divisioni, tuttavia bisogna tenere presente che non è sempre 
possibile (o non è economicamente fattibile) risalire al collegamento tra risorse consumate e attività 
svolte.54 
Possono esserci, nell’azienda, costi comuni non attribuibili, il principio guida nel processo di 
imputazione deve sempre essere quello di ricondurre all’ASA solo le risorse ad essa specificatamente 
legate o oggettivamente attribuibili per il consumo specifico che di queste si fa.55 
Lo schema (vedi Tabella 1.1) si sviluppa nel seguente modo: ai ricavi di vendita sono sottratti i costi 
variabili del venduto per ottenere il margine di contribuzione di primo livello (o lordo). Da questo 
                                                 
50 F. Sala, 1999, pag. 50. 
51 L. Zan, 1985, pag. 68. 
52 G. Brunetti, V. Coda, F. Favotto; 1990; pag. 54. 
53 Per reperire le informazioni adeguate, occorre applicare la logica traceable che rileva le informazioni di ricavo, costo, 
ma anche quelle relative ai flussi finanziari e ai valori patrimoniali con riferimento all’oggetto specifico di calcolo. (A. 
Bubbio, 2007, pag. 2) 
54 F. Sala, 1999, pag. 50 
55 A. Bubbio, 2007, pag. 3. 
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margine si sottraggono i costi specifici variabili e fissi determinando il margine di contribuzione di 
secondo livello (o semilordo).56 
I margini di contribuzione generati dalle ASA concorrono, poi, alla copertura dei costi fissi comuni, 
in tal modo si riconciliano i risultati delle diverse ASA con il reddito operativo aziendale a livello 
corporate.57 
Qualora lo si ritenga opportuno si potrebbero attribuire a livello di ASA quote di oneri finanziari 
figurativi58 ed ottenere un margine di ASA da gestione corrente. Le quote di oneri finanziari figurativi 
permettono di considerare un’analisi economica dei riflessi finanziari derivanti dalla gestione 
corrente.59 
Si dovrebbe comunque utilizzare il secondo margine di contribuzione per procedere nell’analisi della 
redditività della sola gestione caratteristica, per questo nella struttura di conto economico gli oneri 
finanziari sono considerati solo a livello aziendale.60 
 
 TOTALE AZIENDA ASA A ASA B 
Ricavi    
- Costo variabile del venduto    
I° margine di contribuzione    
Costi fissi specifici o diretti 
ASA 
   
II° margine di contribuzione    
Costi fissi comuni  
Reddito operativo  
Oneri finanziari  
Imposte  
Reddito netto  
Tabella 1.1, Elaborazione personale dello schema di conto economico per ASA 
 
Per quanto riguarda, invece, l’impostazione dei prospetti delle poste patrimoniali a livello di 
ASA occorre innanzitutto verificare il grado di interrelazione esistente fra i diversi business. 
                                                 
56 A. Bubbio, 2007, pag. 4. 
57 G. Brunetti, V. Coda, F. Favotto, 1990, pag. 55. 
58 Si sottolinea come gli oneri finanziari individuati siano figurativi e non effettivi, per due motivi: 
- non è detto che l’azienda li sostenga, in quanto potrebbe preferire il ricorso a mezzi propri e non a debiti finanziari, 
- scindere gli oneri finanziari tra le due ASA è un’astrazione non indifferente, tenuto conto che l’azienda si finanzia nella 
sua totalità. (L. Marchi, A. Quagli, 1997, pag. 204). 
59 Per alcune possibili soluzioni si veda anche R. Giannetti, 2006, pag. 267 e ss. 
60 A. Bubbio, 2007, pag. 4. 
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In presenza di ASA relativamente indipendenti nei momenti gestionali è tecnicamente possibile ed 
economicamente conveniente analizzare, a livello di business, quelle poste patrimoniali della gestione 
tipica (crediti commerciali, rimanenze di esercizio, debiti di fornitura, immobilizzazioni tecniche) che 
consentano il calcolo di significativi indicatori di redditività di ASA.  
In caso di business molto dipendenti tra loro, al contrario, tale analisi o non può effettuarsi o è fattibile 
solo per alcune delle poste patrimoniali. Anche un’analisi di questo tipo risulta utile perché, anche se 
non consente il calcolo di indicatori della redditività delle singole ASA, permette di progredire nella 
conoscenza della capacità che queste hanno di generare flussi di cassa netti.61 
Nell’elaborazione del prospetto degli asset di ASA la logica è attribuire ai singoli business gli 
impieghi di risorse finanziarie specifici, ossia i valori del capitale circolante, crediti e rimanenze, 
nonché gli asset fissi eliminabili in tutto o in parte con l’eliminazione dell’ASA. 
 
 TOT. AZIENDALE ASA A ASA B 
Crediti    
+ Rimanenze    
- Debiti commerciali a breve    
Capitale circolante netto operativo per 
ASA 
   
+ Immobilizzazioni    
- Passività operative a lungo termine    
Capitale investito netto per ASA    
+ Attività operative comuni  
- Passività operative comuni  
Capitale investito netto operativo  
+ Attività non operative  
Capitale investito netto  
- Debiti finanziari a lungo  
Mezzi propri  
Tabella 1.2; Schema di stato patrimoniale per ASA.62  
 
                                                 
61 G. Brunetti, V. Coda, F. Favotto, 1990, pag. 57. 
62 F. Favotto, 2007, pag. 347. 
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Dopo aver realizzato i due prospetti, per apprezzare la strategia e la redditività a livello di 
ASA è utile ricorrere a indicatori di sintesi simili a quelli utilizzati globalmente per l’azienda, 
focalizzandosi sulle specifiche aree di risultato.63 
Il giudizio sulla redditività delle ASA si incentra sulla redditività operativa dei mezzi investiti 
all’interno dell’ASA e non sulla redditività dei mezzi propri.64 
Il ROI aziendale è determinato, come visto precedentemente, dalla redditività delle vendite (ROS) e 
dal tasso di rotazione del capitale investito. Questi valori aziendali, a loro volta, sono dovuti a:  
1. la redditività delle vendite di ASA,  
2. il tasso di rotazione del capitale investito nelle ASA.65 
Scomponendo il ROS aziendale, infatti, si verifica che esso è determinato dalla somma di due 
indici: il tasso di incidenza della somma dei risultati operativi per singola ASA sul totale delle vendite 
e il tasso di incidenza dei costi comuni aziendali per ASA sul totale delle vendite aziendali. Cioè: 
ROS aziendale = Utile operativo di ASA/Vendite totali – Costi comuni per ASA/Vendite totali.66 
È possibile scomporre ulteriormente il tasso di incidenza del risultato operativo della singola ASA sul 
totale delle vendite aziendali considerandolo come il prodotto di due indici: redditività delle vendite 
di singola ASA67 e il tasso di incidenza delle vendite di ASA sul totale aziendale.68 Pertanto il ROS 
aziendale sarà influenzato dal ROS di una specifica ASA quanto più le vendite di questa ASA incidono 
sul totale delle vendite aziendali e sarà tanto più basso quanto maggiori sono i costi fissi comuni per 
ASA. 
Procedendo alla scomposizione del tasso di rotazione aziendale, invece, occorre innanzitutto 
tenere presente che esiste una parte di capitale investito che è comune per le diverse ASA.  
Il tasso di rotazione aziendale è dato dalla somma per le diverse ASA di due indici: rapporto tra 
vendite di ASA e totale del capitale investito nelle ASA e tasso di incidenza tra totale del capitale 
investito nelle ASA e totale del capitale investito.69 Il rapporto tra vendite di ASA e totale del capitale 
investito di ASA può essere visto anche come prodotto tra tasso di rotazione del capitale nella singola 
ASA e tasso di incidenza del capitale investito nella singola ASA sul capitale investito in tutte le ASA. 
Il tasso di rotazione del capitale investito nell’azienda sarà tanto maggiore quanto più elevati sono i 
tassi di rotazione del capitale investito nei singoli business, inoltre, a parità di tassi di rotazione del 
                                                 
63 A. Bubbio, 2007, pag. 4. 
64 V. Coda, 1984, pag. 12. 
65 A. Bubbio, 2007, pag. 8. 
66 F. Favotto, 2007, pag. 350. 
67 Questo valore è paragonabile ad un ROS per ASA, pari al rapporto tra risultato operativo di ASA e vendite di ASA. (F. 
Favotto, 2007, pag. 350.) 
68 Utile operativo ASA/ Vendite totali= Utile operativo ASA / Vendite ASA * Vendite ASA/Vendite totali. 
69 F. Favotto, 2007, pag. 351. 
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capitale nelle ASA, il tasso di rotazione del capitale complessivo aziendale, sarà tanto maggiore 
quanto minore risulta il capitale investito non allocato alle diverse ASA. 
Dalle formule sopra esposte si può ricavare la formula del ROI di ASA = ROS di ASA * tasso 
rotazione del capitale investito in ASA.70 
Le relazioni e le scomposizioni degli indici, per una maggiore chiarezza, sono rappresentate in Figura 
1.1.  
 
 
Figura 1.1; Schema di scomposizione del ROI di un'azienda multibusiness.71 
 
 
 
 
 
 
 
                                                 
70 F. Favotto, 2007, pag. 351 
71 A. Bubbio, 2007, pag. 8. 
ROI aziendale 
Red. Operativo/ 
Cap. Investito 
ROS aziendale 
Red. Operativo/ Fatt. totale 
Tasso rotazione 
Fatt. totale/ Cap. Investito 
Red. Operativo 
ASAi/ 
Fatt. ASAi 
- Costi comuni per 
ASAi/ 
Fatt. totale 
Att. ASAi/ 
Att. Tot. aziendale 
Red. Operativo 
ASAi/ 
Fatt. ASAi 
Red. Operativo 
ASAi/ 
Fatt. totale 
Fatt. ASAi/ 
Attivo ASAi  
Attivo ASAi/ 
Att. totale 
ROI ASA 
Fatt. ASAi/ 
Att. ASAi 
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1.3.3 Contabilità direzionale e analisi della redditività 
 
 
Condizione necessaria per l’applicazione di strumenti più raffinati per lo studio della redditività 
è l’introduzione di un adeguato sistema di controllo di gestione e di un sistema di contabilità 
direzionale, affinché si possa avere evidenza di tutti gli aspetti del processo produttivo nonché della 
gestione.  
“La contabilità direzionale è il processo che fornisce le informazioni utilizzate dal management 
per pianificare, porre in atto e controllare le attività di un’organizzazione. Esso include 
l’identificazione, la misurazione, l’accumulazione, l’analisi, la preparazione, l’interpretazione e la 
comunicazione dei dati riguardanti gli eventi economicamente rilevanti in ambito aziendale.”72 
Gli aspetti rilevanti della contabilità direzionale, che si possono evincere anche dalla definizione, 
sono: 
- l’attinenza al processo di produzione delle informazioni; 
- l’individuazione del management come referente; 
- il sostegno alle principali funzioni di governo aziendale. 
L’importanza della contabilità direzionale si evince anche dagli scopi che essa si pone di raggiungere: 
- controllo operativo, realizzato grazie alle informazioni di feed-back sull’efficienza dei compiti 
svolti; 
- determinazione del costo per più livelli di indagine (per prodotto e per cliente); 
- controllo direzionale, ottenibile a partire dalle informazioni fornite sulle performance dei 
manager e delle unità operative; 
- controllo strategico, reso possibile tramite le informazioni sulle performance aziendali, sulle 
condizioni dei mercati e sulle preferenze dei consumatori. 
La contabilità direzionale si compone di numerosi strumenti e genera diversi tipi di informazioni, non 
solo di tipo economico-finanziario, nonostante queste siano le prevalenti.73 
Essa non costituisce un corpo di rilevazione a sé stante e tra i diversi strumenti di cui si avvale 
ritroviamo la Contabilità Analitica e la Contabilità Generale, tuttavia non si identifica in modo 
specifico con nessuno dei sottosistemi che fanno parte del sistema informativo generale.74 
Proprio per il suo non essere uno strumento, ogni azienda può impostare la contabilità direzionale in 
maniera rispondente a: 75 
                                                 
72 V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pp. 3 e ss. 
73 L. Cinquini, 2008, pp. 3 e ss. 
74 V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pag. 13. 
75 V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pag. 14. 
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- caratteristiche dell’azienda; 
- struttura e funzioni di governo; 
- potenzialità del proprio sistema informativo aziendale. 
La contabilità direzionale nasce e si sviluppa, a seguito dell’introduzione nelle aziende del 
processo produttivo integrato, al fine di valutare l’economicità dei processi produttivi stessi e delle 
attività svolte all’interno dell’azienda. In seguito a questo cambiamento, infatti, i contributi 
informativi provenienti dal mercato non sono più in grado di fornire informazioni utili per valutare 
gli output intermedi e i prodotti in corso di lavorazione.76 Inoltre, il crescere della complessità 
strutturale delle imprese e le maggiori pressioni competitive segnano la perdita di efficacia di una 
contabilità incentrata sui prodotti. 
Per sopperire alle mancanze della contabilità tradizionale, la contabilità direzionale, tramite lo 
strumento della contabilità analitica, rileva costi e ricavi per diversi oggetti di calcolo: 
- unità organizzative, 
- clienti o gruppi di clienti, 
- canali distributivi, 
- aree geografiche, 
- ASA, 
- processi, 
- etc. 
In questo modo la direzione aziendale può analizzare dettagliatamente costi e ricavi dei prodotti e 
studiare le diverse alternative produttive, nonché preparare dei piani di lungo periodo.77 Studiare la 
redditività a questi livelli consente alla direzione aziendale di affrontare i problemi di gestione 
strategica, fornendo, allo stesso tempo, i mezzi per prendere le decisioni più opportune.78  
In effetti, la contabilità direzionale è utile sia in sede di programmazione della gestione, consentendo 
di esprimere giudizi di convenienza economica e fattibilità finanziaria, sia nel processo di controllo 
di gestione, permettendo di verificare la validità delle ipotesi assunte a fondamento delle direttive 
prescelte.79 
 
 
 
 
                                                 
76 A. Della Porta, 2003, pag. 35. 
77 C. Ampollini, 1987, pag. 17. 
78 J. K. Shank, V. Govindarajan, 1991, pag. 36. 
79 E. Santesso, 1986, pag. 15. 
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1.3.4 Break Even Analysis e costo del capitale per le analisi di redditività 
 
 
La Break Even Analysis o analisi costi volumi risultati è un modello che può essere utilizzato 
per l’analisi di redditività e che permette di individuare il volume di vendita, espresso in termini di 
quantità vendute o di fatturato, tale per cui i costi di produzione eguagliano i ricavi.   
Il punto in cui i ricavi eguagliano i costi è detto punto di pareggio o Break Even Point (BEP), 
in esso il reddito è pari a zero. Se l’azienda realizza un fatturato inferiore rispetto a quello di pareggio 
sarà, ovviamente, in perdita, mentre avrà un utile se il fatturato supera quello di pareggio.80 Quanto 
detto è graficamente rappresentato in Grafico 1.1; Elaborazione personale del grafico del punto di 
pareggio..  
L’utilità di questi grafici si traduce nella possibilità di analizzare la situazione aziendale, 
soprattutto nei casi in cui si progetti di apportare delle modifiche alla combinazione dei fattori 
produttivi. 
 
 
Grafico 1.1; Elaborazione personale del grafico del punto di pareggio. 
 
Una critica che viene mossa a questo modello è il fatto di non includere il costo del capitale, 
proprio per questo può essere utile adattare il modello “classico” eliminando gli oneri finanziari e 
inserendo il costo del capitale.81 Questo adattamento rende il modello più fruibile per l’azienda 
nell’analizzare la capacità di copertura dei costi con i ricavi. 
                                                 
80 L. Cinquini, 2008, pp. 49 e ss. 
81 R. Giannetti, 2009, pag. 249 e ss. 
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Il capitale è composto da una parte fissa, il cui ammontare –in un intervallo di variazione- resta 
costante al variare del volume di attività ed una parte variabile, il capitale circolante netto82, che 
cambia in relazione al volume di attività. Anche il costo del capitale, pari al valore del capitale 
investito moltiplicato per il tasso di interesse, seguirà l’andamento del capitale rispetto al volume di 
attività. 
Con il modello classico la quantità di pareggio è data dalla formula:  
Q*= Cft/(p-v), 
espressa in termini di fatturato avremo: Rt*=Cft/(1-β’), 
dove (1-β’) rappresenta l’incidenza del margine di contribuzione unitario sul prezzo. 
Le modifiche apportate al modello hanno per obiettivo, come premesso, la determinazione della 
quantità di pareggio in grado di coprire anche il costo del capitale, sia proprio che di terzi. Poiché il 
Capitale circolante netto (Ccn) varia al variare del volume di attività può essere determinato con una 
percentuale (Ω) del fatturato, il cui valore è una stima derivante dall’osservazione dei valori storici 
delle vendite e del Ccn83. 
Pertanto: 
Ccn = Ω * Rt. 
Tenendo presente che la componente variabile è ottenuta moltiplicando il costo medio ponderato del 
capitale (Cmpcl) per il capitale circolante netto, allora il costo variabile del capitale generato dal Ccn 
sarà: 
Cvtc= Cmpcl*Ω*Rt. 
Il costo variabile unitario (v’) si ottiene dividendo il costo variabile totale del capitale per la quantità: 
v’= Cvtc/Q, 
sostituendo il costo variabile totale del capitale e considerando che Rt =p + Q, si avrà: 
v’= Cmpcl*Ω*p. 
Il costo variabile unitario che tiene conto anche del costo unitario del capitale ottenuto dal Ccn, sarà 
dato dalla somma di v’ al costo variabile unitario “classico”, tale che:  
v’’= v + v’. 
A questo punto si procede al calcolo del costo del capitale tendenzialmente costante (Cfc), 
determinabile moltiplicando il capitale fisso netto (Cfn) per il costo medio ponderato del capitale: 
Cfc = Cmpcl * Cfn. 
I costi fissi totali saranno, naturalmente, dati dalla somma dei costi variabili e di quelli costanti:  
                                                 
82 Capitale circolante netto (Ccn) = crediti + scorte – passività correnti. 
83 Nel calcolo del capitale circolante netto si tiene conto delle eventuali variazioni nello svolgimento dei programmi 
aziendali futuri che possono influenzare il risultato dell’osservazione storica. 
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Cft’= Cfc + Cft. 
Il punto di pareggio, quindi, sarà: Q**= Cft’/(p-v’’). 
Per ottenere il fatturato di pareggio è sufficiente moltiplicare la quantità di pareggio per il prezzo. 
 
 
 
 
 
1.4 Consuetudini nell’uso degli strumenti 
1.4.1 La redditività nelle grandi e nelle piccole-medie imprese 
 
 
 
Conoscere se e in quale misura un’azienda sia in grado di produrre reddito è una problematica che 
interessa tutti i tipi di azienda, indipendentemente dalla dimensione. Ogni azienda che realizza 
un’analisi della redditività cerca di individuare ed utilizzare gli strumenti che maggiormente si 
adattano alle proprie caratteristiche ed esigenze d’indagine, tuttavia sono diversi i fattori che possono 
influenzare la scelta degli strumenti, tra questi rientrano: qualificazione di manager e impiegati, 
complessità totale dell’azienda, pressioni proprietarie e dimensione aziendale.84 
La variabile che sarà presa in considerazione come elemento discriminante nell’analisi è la 
dimensione e quindi le differenze negli strumenti utilizzati da imprese di grande dimensione e imprese 
di dimensione medio-piccola. Le imprese di dimensione medio piccola85, infatti, rappresentano la 
maggioranza delle imprese nel panorama economico europeo, costituendo il 99 % di tutte le imprese 
e fornendo circa 75 milioni di posti di lavoro. Esse sono, pertanto, il motore dell’economia europea: 
generano competenze imprenditoriali, innovazione e occupazione86. 
La dimensione aziendale influenza notevolmente la scelta e l’utilizzo di strumenti di analisi del 
reddito e, di conseguenza, di strumenti di contabilità manageriale: le imprese grandi tendono ad 
utilizzare non solo un numero di strumenti maggiore, ma anche strumenti più elaborati rispetto alle 
piccole e medie imprese (PMI). Tale differenza di utilizzo è spesso attribuita all’incremento della 
                                                 
84 F. Santini, 2013 pag. 77 e ss. 
85 Secondo l’articolo 2 dell’allegato alla raccomandazione 2003/361/CE, rientrano nella categoria di microimprese, 
piccole imprese e medie imprese tutte quelle aziende che: 
- Occupano meno di 250 persone 
- Il cui fatturato non supera i 50 milioni di euro, oppure il cui totale di bilancio annuo non supera i 43 milioni di euro. 
86 Comunità europea, 2006, pag. 5. 
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complessità che accompagna l’aumento dimensionale e, di conseguenza, è legata alla necessità di 
avere strumenti di contabilità manageriale utili in un processo decisionale decentrato.87 
Tuttavia definire la complessità come l’unica motivazione per l’utilizzo di strumenti più elaborati da 
parte delle grandi imprese, non può essere ritenuto corretto, difatti – nell’incerto contesto ambientale 
e di mercato- anche le PMI devono fronteggiare complessità simili a quelle delle grandi aziende con 
un tasso di fallimento pari a circa sei volte quello delle grandi. Sebbene in letteratura si sostiene che 
il successo o il fallimento delle PMI dipenda dalle caratteristiche personali di proprietari/manager e 
dalla loro capacità di assimilare informazioni, occorre considerare che in aziende con un elevato tasso 
di complessità anche la disponibilità e la qualità delle informazioni di contabilità manageriale possono 
essere determinanti nel ridurre le incertezze e migliorare l’efficienza del processo decisionale.88 
La scarsa applicazione degli strumenti innovativi della contabilità manageriale nelle piccole e 
medie imprese è dovuta a varie ragioni:  
 complessità dell’applicazione di questi strumenti; 
 costi elevati rispetto ai benefici; 
 scarsa competenza manageriale.89 
A questi motivi se ne aggiungono altri, validi soprattutto per le imprese italiane: 
- proprietà frammentata; 
- mancanza di supporto adeguato; 
- resistenza del personale coinvolto.90 
I fattori che, invece, portano le PMI ad adottare un sistema di contabilità manageriale semplice ed 
informale possono essere individuati in91: 
- presenza di un sistema di governo centralizzato nel quale il proprietario tende a centralizzare 
i poteri e utilizza il sistema contabile per supportare di processo decisionale orientando i 
comportamenti dei dipendenti; 
- difficoltà nel controllo dei risultati a causa della mancanza di una chiara definizione di attività 
e responsabilità; 
- alto grado di informalità che caratterizza questi sistemi di controllo.92  
Il mancato utilizzo di alcuni strumenti, tra i quali, ad esempio, l’analisi degli scostamenti, può essere 
considerato appropriato nelle piccole imprese a causa della scarsa utilizzabilità degli strumenti da 
parte dei rispettivi manager, si tratta, infatti, di analisi sono troppo aggregate e realizzate troppo tardi 
                                                 
87 F. Santini, 2013, pag. 78. 
88 F. Santini, 2013, pag. 78. 
89 F. Santini, 2013, pag. 79. 
90 F. Santini, 2013, pag 78. 
91 A. Barretta, 1999, pag. 3. 
92 M. Chiucchi, M. Gatti, S. Marasca, 2012, pag. 44. 
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per consentire effettive operazioni di controllo. Nelle grandi aziende il calcolo degli scostamenti può 
essere usato dai manager senior per monitorare i manager operativi, mentre nelle piccole aziende, che 
hanno un organigramma molto più “schiacciato”, questo bisogno non è ovviamente percepito. Allo 
stesso modo un sistema decisionale centralizzato, non necessita di centri di responsabilità e, quindi, 
dell’uso di una contabilità di responsabilità.  
Lo scarso utilizzo di strumenti di contabilità manageriale nel processo decisionale sembra essere 
dovuto a93: 
1. il profilo psicologico degli imprenditori delle piccole e medie imprese che tendono ad essere 
impulsivi e ad agire d’istinto. 
2. la convinzione che il tipo di decisioni da affrontare non è suscettibile di analisi finanziaria da 
parte degli stessi manager. La scelta di opzioni disponibili appare loro molto limitata e, inoltre, 
i costi e i ricavi dei corsi d’azione alternativi non sono conosciuti. I ricavi possono essere 
considerati come risparmio del costo opportunità del tempo del management, ma, spesso, i 
manager-proprietari credono che sia impossibile quantificare questo costo opportunità e così 
queste decisioni sono prese sulla base di fattori qualitativi. 
Anche quando la contabilità manageriale è utilizzata nelle piccole e medie imprese, il suo utilizzo è 
dovuto a diversi fattori. 
1. La presenza di vincoli finanziari. Difatti, maggiore è il grado del vincolo finanziario, 
maggiori e più accurati saranno gli utilizzi di contabilità manageriale 
2. Il percorso formativo e l’esperienza professionale dei manager/proprietari.  
3. La natura delle operazioni aziendali e la misura in cui questa offre un modello predittivo. 
Molti strumenti di contabilità manageriale richiedono, nel loro utilizzo, la capacità di 
prevedere costi e ricavi con un ragionevole grado di accuratezza, come è possibile fare in 
ambienti di mercato stabili. Per quanto riguarda la natura delle operazioni, è più facile 
realizzare misurazioni per quelle aziende manifatturiere con elevati investimenti in beni 
tangibili, piuttosto che nelle aziende ad elevato capitale umano. 
4. Le esigenze e le pressioni degli stakeholder esterni nell’avere comunicazioni tempestive 
e aggiornate.  
Nonostante gli strumenti di contabilità manageriale possano avere scarsa applicazione nelle realtà 
di imprese medio piccole possono essere individuate delle linee di miglioramento che ne 
permetterebbero l’utilizzo, con il conseguente miglioramento delle performance.  
                                                 
93 M.Lucas, M. Prowle, G. Lowth, 2013, pp. 8 ess. 
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Innanzitutto, la possibilità di impostare una contabilità condivisa e soluzioni software integrate che 
potrebbe portare ad un risparmio di tempo e di denaro nell’attività di calcolo dei costi e dei risultati. 
In secondo luogo, la formazione dei nuovi e futuri imprenditori all’insieme degli strumenti di 
contabilità manageriale utilizzabili, basando l’educazione sull’esperienza condivisa delle 
organizzazioni che hanno già inserito la contabilità direzionale, che considerano questi strumenti 
fondamentali e li usano per sopravvivere.94  
 
 
  
                                                 
94 M.Lucas, M. Prowle, G. Lowth, 2013, pag. 11. 
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CAPITOLO 2. DIRECT COSTING E FULL COSTING: DUE METODI A 
CONFRONTO  
 
 
 
Nel primo capitolo è stato presentato il reddito, definendolo come differenza tra ricavi e costi, 
e si è proceduto all’esposizione di diversi metodi che permettono di cogliere la redditività di 
un’azienda. 
L’individuazione degli utili (o delle perdite) realizzati nello svolgimento dell’attività aziendale 
non può essere considerata un’attività piuttosto semplice, l’analisi della redditività è un procedimento 
che richiede ancora una maggiore attenzione e, in alcuni casi, comporta anche un certo grado di 
discrezionalità.95 
Per evitare la discrezionalità del processo di attribuzione è necessario innanzitutto rilevare 
correttamente i costi. 
Avere un maggiore grado di dettaglio dei costi aziendali è utile nell’attuale contesto economico 
globale in cui operano le aziende. L’ambiente esterno, infatti, è caratterizzato da un’apertura globale 
e da un’elevata competizione, di conseguenza, spesso, le aziende hanno difficoltà a definire il prezzo 
di un prodotto in maniera autonoma. Essendo il prezzo “dato” dal mercato e le possibilità di 
incrementare le vendite piuttosto limitate, un modo per migliorare la redditività dell’azienda è agire 
sul contenimento e sulla gestione dei costi. 
Gli strumenti di contabilità direzionale per la determinazione dei costi supportano il management nel 
processo di misurazione dei costi e nella realizzazione delle analisi di redditività. 
Nel presente capitolo si procederà all’analisi di diversi sistemi di misurazione dei costi 
focalizzandosi sulla definizione delle modalità in cui le differenti classi di costo96 possono essere 
aggregate intorno agli oggetti finali di calcolo. Si tratta di una decisione fondamentale che deve essere 
presa al momento della progettazione dei sistemi di misurazione; eventuali errori, in effetti, 
potrebbero inficiare l’attendibilità delle informazioni ottenute. 
                                                 
95 Questo in considerazione del fatto che esistono dei costi che l’azienda sostiene per la struttura, la messa in atto e la 
gestione dell’attività produttiva e sono, quindi, comuni a tutte le linee produttive e prodotti. Per questi costi non esiste 
una relazione diretta e misurabile tra impiego dei fattori e prodotto e, per questo, non sono direttamente imputabili 
all’unità di prodotto. 
96 Una classe di costo è un raggruppamento di costi di natura omogenea, che può essere a sua volta suddivisa in sottoclassi 
di costo. 
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I sistemi di calcolo dei costi di prodotto si basano tradizionalmente su due metodologie di calcolo97: 
il Direct Costing (sistema di calcolo a costi variabili) e il Full Costing (sistema del calcolo a costo 
pieno).98 
 
 
 
 
 
2.1 Direct Costing 
2.1.1 Premesse per l’applicazione 
 
 
 
La metodologia di calcolo del Direct Costing nasce per superare le difficoltà sostenute dalle 
aziende nella determinazione del prezzo. 
La definizione del prezzo influenza molti aspetti dell’attività aziendale, incide sui margini di 
contribuzione e sulla redditività aziendale, sul posizionamento percettivo di prodotti e del brand, 
nonché sulle relazioni competitive. Per questo un modello valido per definire il prezzo dovrebbe 
analizzare99: 
- la dimensione economico organizzativa100,  
- la dimensione competitiva101, 
- la dimensione riguardante le transazioni e le relazioni con la domanda102. 
Tuttavia nella realtà aziendale non sempre i comportamenti attuati dal management sono coerenti al 
quadro sopra descritto. Sono poche, infatti, le imprese che dedicano alla determinazione e alla 
gestione del prezzo risorse adeguate a cogliere tutte le opportunità di profitto o a evitare il 
deterioramento della propria situazione competitiva e delle relazioni con i clienti. Solitamente, 
                                                 
97 Una metodologia di calcolo dei costi è il modo con il quale le classi di costo, rilevate per natura dalla contabilità 
generale, vengono aggregate attorno a un prescelto oggetto finale di calcolo (prodotto, canale distributivo, ASA, attività, 
processo). 
98 V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pag. 99. 
99 B. Busacca, M. Costabile, F. Ancarani, 2004, pag. 3 e ss. 
100 Riguarda le attività e i processi che consentono di determinare i costi e gli investimenti riferibili al prodotto e alla 
marca, nonché al ruolo che a questi deve essere assegnato nella generazione di risultati economico-finanziari e nella 
creazione di valore. (B. Busacca, M. Costabile, F. Ancarani, 2004, pag. 5). 
101 Attiene alle valutazioni sulle politiche di prezzo dei concorrenti e sulla loro dinamica. (B. Busacca, M. Costabile, F. 
Ancarani, 2004, pag.5). 
102 Relativa al processo cognitivo mediante il quale il cliente attribuisce senso e significato al prezzo e al valore offerto 
dall’impresa. (B. Busacca, M. Costabile, F. Ancarani, 2004, pag. 5). 
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all’interno dell’impresa l’accurato esame dei costi e degli impegni finanziari rappresenta 
l’orientamento più tipico nelle decisioni di prezzo. Questo ha contribuito allo sviluppo dei sistemi di 
indagine basati sui costi103. 
Il Direct Costing, detto anche Variable Costing, si fonda sulla discriminazione tra: 
- costi fissi; 
- costi variabili. 104 
I costi fissi sono sostenuti per l’acquisizione delle strutture in grado di garantire una potenzialità 
di produzione. Si tratta dei costi necessari per predisporre la capacità produttiva dell’azienda e che 
bisogna fronteggiare indipendentemente dalla produzione che sarà realizzata. Essi rimangono costanti 
anche se le quantità prodotte aumentano o diminuiscono, poiché non sono sensibili alle variazioni 
delle quantità, ma variano in ragione del trascorrere del tempo e sono detti costi di periodo. Sono un 
esempio di costi fissi: i canoni di locazione per affitti o leasing, gli ammortamenti, le spese di 
vigilanza, gli stipendi per il personale amministrativo, le assicurazioni industriali su stabilimenti. 
Occorre precisare che i costi fissi, oltre che comuni, possono essere anche speciali. I costi speciali 
sono costi sostenuti per predisporre la capacità produttiva di determinati prodotti e non sono riferibili 
all’impresa nel suo insieme, possono esistere costi speciali di natura industriale, ma anche 
commerciale e amministrativa. Ne sono esempi i costi connessi a impianti specializzati di produzione, 
i costi di ricerca e sviluppo, i costi di campagne promozionali a supporto di specifici prodotti e così 
via.105 
I costi variabili, invece, sono quelli relativi all’utilizzo della capacità. Sono i costi sostenuti per 
l’acquisto dei fattori produttivi necessari per realizzare un certo volume di produzione e sono definiti 
anche costi eliminabili o evitabili, poiché, se l’azienda non realizza una produzione non deve 
sostenerli. Sono esempi di costi variabili: i costi per materie prime, materiale di consumo, 
provvigioni, manodopera diretta, assicurazioni su quantità vendute o prodotte.106 
Il modello del Direct Costing si pone come obiettivo quello di individuare la redditività delle 
linee produttive partendo dai relativi ricavi e sottraendo a questi i soli costi variabili, quei costi, 
                                                 
103 B. Busacca, M. Costabile, F. Ancarani, 2004, pag. 9. 
104 Sarebbe inesatto ritenere che esistano costi con caratteristiche proprie di variabilità o costanza, al contrario ogni voce 
di costo può risultare variabile o costante a seconda delle particolari situazioni in cui si manifesta. Un costo definito 
variabile o costante si mantiene tale solo in funzione dell’ampiezza della variazione del volume di produzione in un certo 
periodo di tempo. (V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pag. 95). 
Alla distinzione tra costi fissi e variabili si aggiungono due altre categorie di costi, i costi semifissi e i costi semivariabili. 
I costi semifissi (o variabili a scalini) sono costi che pur presentandosi come fissi, oltre certi livelli di produzione si 
modificano e crescono in modo non esattamente proporzionale alle quantità prodotte per poi ritornare fissi sino ad un 
altro livello di variabilità. Invece, i costi semivariabili si compongono di una quota fissa, presente anche per un volume 
di produzione pari a zero, cui si aggiunge un costo variabile in modo proporzionale al variare della quantità prodotte. (G. 
Di Stefano, M. Benassi, 2006, pag. 93) 
105 A. Spranzi, 1985, pag. 54. 
106 V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pag. 136.  
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quindi, che concorrono a determinare il costo del singolo prodotto. Il valore ottenuto, detto Margine 
di Contribuzione, avrà un notevole grado di attendibilità.  
Nello schema in esame i costi fissi sono considerati costi di periodo e non sono imputati alle singole 
lavorazioni, ma gravano esclusivamente sul risultato economico del periodo.  
Una volta calcolati, i margini di contribuzione di ogni singola produzione, infatti, sono raggruppati 
in un unico valore e contrapposti ai costi fissi comuni che, come si è detto, non vengono ripartiti fra 
le diverse produzioni: dalla differenza si determina l’utile o la perdita netta riguardante globalmente 
l’insieme delle produzioni attuate dall’impresa. 
Il Direct Costing non fornisce, quindi, risultati netti per ogni singola produzione: a livello di 
prodotto permette di individuare solo il margine di contribuzione.107 
Tale margine in un’ottica di breve periodo e nell’ambito di determinate coordinate spazio-temporali, 
è una grandezza economica indicativa della variabilità dei risultati: la sua entità è essenziale per il 
giudizio di convenienza, in quanto rappresenta la capacità di un certo prodotto di contribuire alla 
copertura dei costi fissi. Il margine di contribuzione può essere definito un “serbatoio di ricavi” 
disponibile per coprire i costi fissi e creare un utile.108 
Il modello economico fornito dal Direct Costing evidenzia per ogni prodotto il profitto in termini di 
margini lordi, consentendo di affrontare nel modo corretto il problema della redditività di ciascuno di 
essi: difatti un’azienda che conosce il proprio modello economico sa in quale settore ottiene i profitti 
e possiede tutti gli elementi necessari per verificare gli effetti sul risultato finale di un’azione 
commerciale su uno dei suoi prodotti.109 
 
 
 
2.1.2 Vantaggi 
 
 
I sostenitori del Direct Costing evidenziano diversi vantaggi derivanti dall’impiego di questa 
tecnica di imputazione dei costi. 
Un primo vantaggio è legato alla valutazione delle rimanenze che nella tecnica del Direct 
Costing è effettuata sulla base del costo variabile: i costi fissi gravano sulla produzione venduta nel 
                                                 
107 A. Spranzi, 1986, pp. 16 – 17. 
108 V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pag. 137. 
109 Associazione industriale longobarda, 1968, pag. 22 
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periodo considerato e poiché non sono inclusi nel valore delle rimanenze non sono rinviati al periodo 
successivo. 
Un secondo vantaggio è relativo alle valutazioni di efficienza legate alle finalità di controllo.   
La suddivisione dei costi in fissi e variabili, postulata dal Direct Costing, è molto utile, 
all’interno delle aziende anche per la valutazione dei soggetti preposti a capo dei centri di 
responsabilità110. Infatti: 
- i costi costanti non dipendono dall’attività dei centri, risulta quindi inutile la loro suddivisione 
tra gli stessi; 
- la conoscenza della quota di costo costante attribuibile a un centro non ha significato per 
valutarne l’attività. 
Una variazione nei costi unitari variabili è in grado di evidenziare la maggiore o minore efficienza 
del centro, mentre una variazione dei costi unitari costanti è solo indice di un maggiore o minore 
grado di utilizzo della capacità produttiva. Per questo è inutile controllare i centri di costo sulla base 
dei costi costanti che, pertanto, saranno controllati globalmente a livello di periodo e di azienda. 
Infine il Direct Costing è utile nel processo decisionale perché permette di analizzare e 
realizzare una scelta fra più alternative111, esso consente di: 
- prevedere gli effetti di variazioni del volume di attività; 
- valutare le variazioni nei costi variabili derivanti da modifiche della struttura; 
- valutare l’effetto delle variazioni degli oneri di struttura sul risultato. 
Inoltre rende possibile uno studio razionale dell’azienda, a breve e a lungo termine, nonché permette 
di stabilire i prezzi corrispondenti alle particolari situazioni del mercato e alle particolari politiche di 
vendita.112 
 
 
 
 
 
                                                 
110  Un centro di responsabilità è un’unità organizzativa aziendale, con a capo un manager cui è attribuita la responsabilità 
per l'utilizzo e la gestione delle risorse, nonché dei risultati raggiunti.  
A seconda del tipo di responsabilità di cui sono gravati i manager, i centri di responsabilità si distinguono in:  
- centri di costo;  
- centri di ricavo;  
- centri di spesa;  
- centri di profitto;  
- centri di investimento. 
111 V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pag. 140. 
112 Associazione industriale longobarda, 1968, pag. 97. 
40 
 
2.1.3 Direct Costing Evoluto 
 
 
Il Direct Costing è una metodologia efficace in contesti aziendali caratterizzati da limitati gradi 
di complessità e da un numero ridotto di combinazioni prodotto/mercato/tecnologia; nelle aziende 
che hanno queste caratteristiche è possibile considerare i costi fissi solo a livello aziendale senza che 
si generino grosse distorsioni in sede di valutazione della redditività aziendale.  
Prendiamo come esempio il caso di un’azienda che realizza due prodotti: il primo che richiede 
elevati investimenti in tecnologia, il secondo che utilizza prevalentemente lavorazioni tradizionali di 
tipo labour intensive. 
Si può verificare che le informazioni fornite dal Direct Costing evidenzieranno un margine di 
contribuzione maggiore per la produzione che richiede più investimenti. In realtà il prodotto capital 
intensive dovrebbe avere un costo di produzione più elevato, ad esso andrebbero imputati, infatti, 
l’ammortamento dell’impianto, un costo specifico che tramite il Direct Costing è nascosto tra i costi 
fissi ritenuti “neutri” o comuni rispetto ai singoli prodotti. Per questo, in presenza di elevati costi fissi 
specifici, si manifesta la necessità di avere informazioni più corrette sui margini generati dalle linee 
di prodotto, diviene, pertanto, necessaria la transizione da una logica strettamente a costi variabili a 
un’altra, più onnicomprensiva, che considera anche i costi specificatamente sostenuti per gli oggetti 
finali di costo considerati. 
La metodologia del Direct Costing Evoluto nasce per rispondere a queste esigenze.113 
Lo schema in esame muove dal concetto che i costi variano nel lungo periodo a causa di vari fattori 
(introduzione/eliminazione dei prodotti; attivazione/cessazione di un’attività; ampiezza della gamma 
di prodotti, ecc.) per questo è considerata più adeguata una rappresentazione dei costi distinti in: 
1. Costi variabili di breve periodo. 
2. Costi fissi:  
a. costi fissi indiretti, quali: personale logistico e tecnico, servizi generali, manutenzioni, 
attrezzature; 
b. costi fissi speciali: manodopera diretta, ammortamenti;114 
Seguendo l’approccio del Direct Costing Evoluto, si possono evidenziare due margini: 
- un primo margine di contribuzione, detto Margine di Contribuzione lordo; 
- un secondo margine detto Margine di Contribuzione semilordo. 
                                                 
113 V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pag. 137. 
114 A. De Luca, 2011, pag. 158. 
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Il secondo margine si viene a creare perché non si considerano più solo i costi variabili diretti, 
ma anche i costi fissi specifici (o speciali) relativi a quella produzione, ossia tutti quei costi fissi di 
fattori produttivi impiegati esclusivamente per l’ottenimento del prodotto oggetto di calcolo. Il 
margine di contribuzione semilordo rappresenta il contributo della linea di prodotto alla copertura dei 
costi fissi comuni a tutte le produzioni. Sommando i margini di contribuzione semilordi delle diverse 
linee produttive e sottraendo a questo valore i costi fissi comuni si ottiene il risultato aziendale. 
 
 
 
 
 
2.2 Full Costing 
2.2.1 Premesse per l’applicazione 
 
 
 
Il Full Costing è una metodologia di calcolo a costi pieni che si fonda sul principio 
dell’assorbimento integrale dei costi. L’applicazione di questo principio implica che nella 
determinazione del costo totale di un oggetto di calcolo, occorre tenere conto del costo di tutti i fattori 
impiegati.115 
L’obiettivo del metodo in esame è cogliere la redditività reale dell’oggetto di costo, tramite la 
determinazione di un conto economico specifico nel quale sono imputati sia i costi diretti sia quelli 
indiretti, in modo da determinare la contribuzione degli oggetti di costo alla creazione del valore 
complessivo aziendale.116 
Il Full Costing, quindi, calcola e analizza configurazioni di “costo pieno”117 e del relativo utile. 
Ottenere una configurazione di costo pieno fornisce un volume di informazioni superiore rispetto a 
quelle ottenute da una configurazione parziale; resta, inoltre, la possibilità di scomporre e 
disaggregare l’informazione ottenuta in base agli scopi conoscitivi.118 
Anche nell’applicazione del Full Costing l’imputazione dei costi diretti all’oggetto di calcolo avviene 
senza difficoltà: è noto che un costo attiene ad un certo prodotto o centro di costo.  
                                                 
115 L. Cinquini, 2008, pag. 70. 
116 G. Distefano, M. Benassi, 2006, pag. 133. 
117 Il costo pieno è una configurazione di costo che si determina sommando i costi specifici alle quote dei costi comuni. 
118 L. Cinquini, 2008, pag. 70. 
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I costi indiretti, invece, sono costi comuni a diversi prodotti o centri per i quali è impossibile 
un’attribuzione diretta e immediata: si pone il problema dell’allocazione, più precisamente 
dell’individuazione di idonee basi di riparto dei costi comuni e dei costi speciali. 
Il Full Costing è l’approccio che fornisce il metodo per imputare i costi comuni119 e indiretti 
sostenuti dall’azienda, ripartendoli in funzione di un criterio di attribuzione convenzionale. Il 
problema che esso affronta è la ripartizione e l’imputazione di quei costi che risultano essere indivisi 
o indivisibili fra i prodotti e i centri. L’indivisibilità dei costi può essere dovuta a errori o problemi 
nella procedura di rilevazione del dato, ma può essere anche il risultato della scarsa economicità di 
un’attribuzione diretta. 
Con la ripartizione e l’attribuzione della quota di costo, sul singolo oggetto di costo viene caricata 
solo la relativa quota che risulti imputabile. Il presupposto alla base della ripartizione dei costi comuni 
è, per l’appunto, che questi nascono da servizi comuni, usati da prodotti e centri in funzione delle 
proprie attività. Per realizzare l’imputazione ci si rapporta, quindi, alle quantità consumate del fattore 
più omogeneo o paragonabile.  
Per utilizzare le basi di imputazione per la ripartizione dei costi occorre identificare un 
parametro di un valore aziendale che deve essere noto e correlato in modo diretto al costo da ripartire. 
Non esiste un criterio pronto e predeterminato che va sempre bene e non è possibile fissare condizioni 
rigide per l’utilizzo di un tipo di base, si possono solo dare delle indicazioni di massima, starà ad ogni 
azienda, poi, scegliere e individuare la base d’imputazione più coerente e corretta per la propria 
attività.120 
Una volta scelta la base d’imputazione, si dovrà provvedere alla rilevazione del parametro 
all’interno dell’azienda, tramite la creazione di procedure aziendali che consentano la registrazione 
delle routine dei fattori. In seguito alla rilevazione del parametro si determina il coefficiente 
rapportando il valore assunto a livello aziendale al valore individuato a livello dell’oggetto di costo. 
Nella determinazione del parametro da utilizzare come base di riparto occorre tener conto di diversi 
elementi: 
1. l’esistenza di un rapporto di proporzionalità fra costi da ripartire e parametro, all’aumentare 
dell’impiego del fattore scelto aumenta il costo indiretto da distribuire;  
2. l’omogeneità delle unità di misura utilizzate per creare il parametro;  
3. il peso rilevante del parametro fra i fattori produttivi. 
                                                 
119 I costi comuni possono essere: comuni di produzione o comuni aziendali. 
120 Sono esempi di basi di ripartizione dei costi comuni aziendali: i consumi di materie prime per prodotto; i consumi di 
ore manodopera o di ore macchina per prodotto; le ore di manutenzione/numero di interventi; i metri quadrati 
disponibili/occupati; il numero di ordini di vendita, di acquisto o di produzione; il numero di telefonate; ecc. 
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I criteri o basi d’imputazione da applicare nel processo di ripartizione dei costi generali possono 
essere di diverso tipo: 
- tecniche, 
- di costo, 
- di risultato. 
Le regole tecniche hanno carattere di oggettività e sono utili per l’allocazione dei costi indiretti 
variabili per i quali è possibile identificare un collegamento proporzionale fra consumo e costo. 121 
Le basi di costo e le basi di risultato sono, invece, criteri convenzionali, si tratta di parametri che 
hanno carattere di discrezionalità e corrispondono a scelte e politiche aziendali, sono basi molto 
utilizzate per la ripartizione dei costi indiretti fissi. 
Le basi di costo hanno come rifermento le materie, la manodopera o tutti i fattori che generano costi 
diretti, si differenziano dalle basi tecniche poiché considerano i costi generati dall’impiego delle 
materie e non le quantità.  
Le basi di risultato, invece, sono criteri poco scientifici e convenzionali ed anche statisticamente 
risultano poco fondati, tuttavia sono molto utilizzati in quanto esprimono il senso di una scelta 
discrezionale (ad esempio: il volume della produzione ottenuta o il volume della produzione venduta). 
Si tratta dei criteri più utilizzati e fra tutti spicca l’imputazione in base al valore del fatturato nei vari 
centri di analisi. 
L’imputazione della quota di costi comuni sull’oggetto di costo può avvenire tramite 
l’applicazione: 
- di un unico criterio di imputazione; 
- di più criteri di imputazione. 
A seconda della modalità scelta si possono avere due tipologie di Full Costing: 
 Full Costing a base unica; 
 Full Costing a base multipla.122 
 
 
 
 
 
 
                                                 
121 Sono esempi di basi di imputazione tecniche: le quantità di materie impiegate o le energie consumate;  le quantità 
delle ore di lavoro diretto impiegate; le quantità delle ore di lavoro della macchina. 
122 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 283 e ss. 
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2.2.2 Full Costing a base unica 
 
 
Il Full Costing a base unica è la metodologia di calcolo a costi pieni che individua un’unica 
base di riparto per l’imputazione di tutti i costi indiretti di produzione e di struttura. Essa può trovare 
applicazioni nelle realtà aziendali con processi produttivi semplici, dove la quota dei costi indiretti 
sul totale non è elevata. 
L’attribuzione a ciascun prodotto della quota di costi fissi avviene calcolando il coefficiente 
unitario di attribuzione che sarà poi moltiplicato per il valore del parametro per unità di prodotto. 
Nel Full Costing a base unica i costi variabili sono attribuiti direttamente ai prodotti. I costi 
fissi, di produzione e di struttura, sono attribuiti ai diversi prodotti con un’unica base di riparto, 
tramite le seguenti fasi: 
1. scelta degli elementi di costo indiretto da includere nel calcolo; 
2. scelta della base di riparto; 
3. calcolo del coefficiente di riparto; 
4. determinazione della quota di costo da attribuire all’oggetto di costo.123 
Nella Figura 2.1 è rappresentato il procedimento di attribuzione dei costi indiretti con il sistema Full 
Costing a base unica. 
                                                 
123 L. Cinquini, 2008, pp. 76 e ss. 
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Figura 2.1; Elaborazione personale del sistema Full Costing a base unica. 
 
 
 
2.2.3 Full Costing a base multipla 
 
 
Il Full Costing a base multipla è un’evoluzione del Full Costing a base unica che si caratterizza 
per l’utilizzo di più criteri di imputazione nel processo di ripartizione dei costi, con questa 
innovazione si cerca di ridurre l’errore generato inevitabilmente dall’applicazione di un solo 
coefficiente.124 
Il principio che sorregge la metodologia presa in considerazione è che gli oggetti finali di 
calcolo utilizzano in maniera differenziata le risorse, per questo i costi indiretti dovranno essere 
imputati agli oggetti di calcolo mediante basi d’imputazione differenziate. 
                                                 
124 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 287 e ss. 
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Anche in questo caso le basi di riparto possono essere quantitative o a valore, a seconda delle 
caratteristiche delle diverse aggregazioni di costi indiretti che si vanno a costituire.  
La scelta delle basi di riparto costituisce un momento chiave della fase di allocazione anche 
nel sistema del Full Costing a base multipla, poiché influenza il grado di attendibilità delle 
informazioni e la loro capacità di offrire un valido supporto all’attività di direzione aziendale. Tuttavia 
occorre tenere conto che la moltiplicazione delle aggregazioni di costi indiretti e delle basi di riparto 
non è una garanzia automatica di maggiore accuratezza.125 
Lo schema di attribuzione dei costi secondo la metodologia Full Costing a base multipla è 
rappresentato nella Figura 2.2. 
 
 
Figura 2.2; Elaborazione personale del sistema Full Costing a basi multiple. 
 
                                                 
125 V. Antonelli; R. D’Alessio, 2004, pag. 336 e 338. 
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Diverse sono le metodologie che hanno affinato la tecnica del Full Costing a base multipla per 
l’attribuzione dei costi, al fine di realizzare un più corretto calcolo del costo di prodotto. Tra questi 
modelli vi sono:  
- la contabilità per centri di costo, 
- l’Activity Based Costing, 
- il Time Driven Activity Based Costing. 
 
 
 
2.2.3.1 La Contabilità per Centri di Costo 
 
 
La contabilità per centri di costo è il più noto e diffuso metodo di determinazione del costo 
pieno di prodotto. È una contabilità analitica caratterizzata da un processo di determinazione a due 
stadi: i costi sono localizzati prima ai centri e successivamente ai prodotti. 
La contabilità per centri di costo permette di passare dalla logica: prodotti  risorse, ad una 
logica: prodotti  centri di costo  risorse. In questo modo realizza una più corretta imputazione 
dei costi ai prodotti, facilitando l’individuazione e la quantificazione del “servizio” prestato dai vari 
fattori produttivi per la realizzazione dei prodotti. Anche l’applicazione del principio causale risulta 
favorita ed è osservabile nell’imputazione dei costi ai centri e nel ribaltamento dei costi dei centri 
ausiliari (e funzionali) sui centri produttivi (e funzionali) e sui prodotti. Inoltre permette di cogliere 
una relazione diretta nei confronti dei centri anche per i costi indiretti, anche se è più difficile nei 
confronti dei prodotti.126 
I centri di costo127 sono aggregazioni intermedie di calcolo che contribuiscono a rendere più 
attendibile il calcolo del costo di prodotto e che si identificano con unità organizzative della struttura 
                                                 
126 Brusa, 1995, pag. 46. (Cfr. anche L. Cinquini, 2009, pag. 89 e ss). 
127 I centri di costo sono utilizzati per aggregare i costi comuni, prima della loro attribuzione ai prodotti. Possono essere 
definiti secondo diverse logiche:  
- funzionale, i centri di costo sono identificati con le macro - funzioni dell’organizzazione aziendale (avremo centri 
produttivi, ausiliari, funzionali e virtuali); 
- gerarchico - causale per attività, i centri di costo vengono fatti corrispondere alle unità organizzative elementari che 
consumano risorse. 
I principi per individuare i centri di costo sono: 
- omogeneità delle operazioni compiute, 
- omogeneità dotazione di fattori produttivi, cioè composizione dei relativi costi, 
- significatività dei costi sostenuti presso un dato centro. 
Un quarto principio che ispira la formazione del piano del centro di costo è la possibilità di individuare un responsabile 
di centro, affinchè sia possibile tenere sotto controllo i costi sostenuti presso l’unità. Tale criterio non è preso in 
considerazione nella contabilità per centri di costo, perché l’obiettivo è individuare il costo pieno di prodotto, non il 
controllo dell’efficienza dei centri di costo. (L. Cinquini, 2008, pag. 90 e ss.). 
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aziendale. I centri di costo, inoltre, sono utili per finalità di controllo di gestione e responsability 
accounting, poiché permettono l’individuazione e la valutazione dei responsabile dei centri e del loro 
operato.128 
Le fasi in cui si articola il procedimento sono129: 
1. imputazione dei costi dei fattori produttivi ai centri in cui sono stati sostenuti i costi stessi; 
2. ribaltamento dei costi dei centri ausiliari e, eventualmente, di quelli funzionali, sui centri 
produttivi; 
3. quantificazione della produzione dei centri produttivi, in base ad un’unità di misura prescelta, 
e calcolo dei “coefficienti” o “tassi” unitari di costo del centro; 
4. imputazione finale ai prodotti dei costi relativi a: 
a.  materie prime e costi diretti al prodotto, non transitati per i centri, 
b.  centri produttivi, 
c.  altri centri ancora “aperti”, 
d.  costi indiretti rispetto ai prodotti, eventualmente non transitati per i centri. 
 
 
Figura 2.3; Elaborazione personale del processo di imputazione dei costi pieni ai prodotti mediante i centri 
di costo. 
 
 
                                                 
128 Occorre sottolineare, però che centri di costo e centri di responsabilità, essendo individuati per finalità diverse, possono 
non corrispondere. (L.Cinquini, 2008, pag. 90). 
129 L. Brusa, 1995, pag. 56. 
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Dalla Figura 2.3 si può vedere che: 
- i costi diretti sono attribuiti in maniera diretta ai prodotti, 
- i costi di trasformazione industriale130 vengono imputati con criteri specifici in parte ai centri 
produttivi ed in parte ai centri ausiliari. 
- i costi “generali non industriali”, cioè i costi di risorse impiegate nelle funzioni commerciali, 
amministrative o di altro tipo vengono imputati ai centri di costo funzionali.131  
L’attribuzione del valore dei centri ausiliari a quelli produttivi può avvenire: 
- direttamente, con appropriata unità di misura dei propri servizi; 
- indirettamente, in proporzione all’attività svolta dal centro utente, oppure in base ad altri 
parametri, relativi a qualche carattere del centro utente. 
I costi non industriali, dal punto di vista della destinazione, non possono essere trattati in modo 
uniforme e solo con una forzatura inaccettabile del principio causale si può pretendere di imputare 
tutti i costi ai centri. Alcuni costi, infatti, sono costi “aziendali” e il loro collegamento con i centri è 
dovuto solo al fatto che nelle varie unità organizzative materialmente ci si occupa del problema 
sottostante. Da questa premessa derivano alcune considerazioni: 
- non tutti i costi generali non industriali transitano per i centri, alcuni sono imputati ai 
prodotti; 
- non tutti i costi generali vengono imputati ai prodotti132; ciò significa, tra l’altro, che il 
concetto di costo pieno non è assoluto, ma relativo.133 
Per quanto riguarda i centri funzionali: se essi prestano ai centri produttivi -e non ai prodotti- 
servizi misurabili, i loro costi sono ribaltati ai centri produttivi, prima di arrivare ai prodotti, in base 
alla quantità di servizio erogata, o in maniera indiretta in base a qualche parametro del centro utente 
che renda possibile l’applicazione del criterio causale. 
Infine vengono imputati i costi dei centri produttivi ai prodotti. Per questa imputazione di solito 
non si segue un approccio analitico, ma il valore dei costi localizzati ai centri viene diviso per il 
volume di produzione del centro, dando origine ad un costo unitario di centro, impiegato per 
l’imputazione dei costi ai vari prodotti lavorati nel centro. Il costo di trasformazione di ciascun 
prodotto è determinato moltiplicando i coefficienti di costo unitario per il numero di volte che l’unità 
di misura usata è contenuta nel prodotto in questione. Spesso la quantificazione avviene in base ai 
                                                 
130 L’espressione trasformazione industriale va intesa in senso lato, riguarda la produzione in senso stretto, svolta nei 
reparti produttivi, ma anche i costi dei servizi ausiliari o di supporto, a diretto contatto con la produzione, che si occupano 
di progettazione, gestione materiali, controllo qualità e manutenzione. (L. Brusa, 1995, pag. 68) 
131 L. Brusa, 1995, pp. 56 e ss. 
132 Ne sono un esempio i costi di ricerca di base o le imposte sul reddito. 
133 L. Brusa, 1995, pag. 69. 
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tempi, che possono essere: effettivi o assegnati.134  Non è detto che un coefficiente o tasso orario 
rifletta un metodo corretto di addebito, secondo il principio causale: affinché sia corretto ragionare in 
termini di ore occorre che le ore uomo o le ore macchina siano la causa determinante dei costi accolti 
nei centri. Tuttavia questo spesso non accade, perché ai centri produttivi confluisce una massa 
eterogenea di costi, che include molte risorse indirette.135  
Si fa notare che, con la logica Full Costing, tutti i costi sono imputati ai prodotti, anche se la loro 
ripartizione presenta rilevanti difficoltà e avviene secondo criteri ampiamente soggettivi. Si può 
osservare che: 
- i costi localizzati ai centri funzionali possono essere attribuiti ai prodotti mediante criteri 
differenti, ma la ripartizione avviene su base di centro, di solito unica. 
- i costi non localizzati possono essere imputati ai prodotti su base unica o multipla. I criteri 
di ripartizione136 sono spesso convenzionali e non riflettono il criterio causale, difficilmente 
individuabile nei costi indiretti. 
Si conclude che l’oggetto “centro di costo” non favorisce l’analisi di tali nessi economici, tuttavia 
occorre considerare che anche con metodologie più sofisticate, ci si trova in difficoltà con 
l’attribuzione dei costi indiretti non industriali: sono numerose le risorse di “struttura” il cui legame 
con i prodotti è tenue o inesistente. Questo non significa che per tutte le voci di costo sia precluso un 
addebito commisurato al consumo di risorse.137 
La contabilità per centri di costo costituisce un modello di riferimento utile e significativo in 
sede di impostazione della Contabilità Analitica, soprattutto per quelle aziende che non dispongono 
di controllo di gestionale. Infatti, le aziende industriali di piccole e medie dimensioni, le 
organizzazioni pubbliche e altre realtà aziendali possono trovare nei principi ispiratori e nelle 
metodologie della contabilità per centri di costo la chiave per il management razionale. La contabilità 
per centri di costo è il primo passo verso una conduzione aziendale non improvvisata e garantisce un 
minimo di attendibilità dei calcoli, nonché la disponibilità di informazioni utili sull’efficienza delle 
unità in cui è suddivisa la struttura aziendale.  
L’opportunità di determinare il costo pieno dei prodotti in maniera più aderente al principio 
causale, rende la contabilità per centri di costo uno strumento utile ai fini della determinazione della 
redditività dei singoli prodotti. Il valore aggiunto è tanto maggiore quanto più la contabilità permette 
                                                 
134 I tempi effettivi sono i tempi standard per la quantità effettiva di produzione, i tempi assegnati derivano da rilevazioni 
effettuate e presuppone quindi un’adeguata organizzazione dell’impresa. Esso viene sovente preferito al tempo effettivo 
perché svincola da inefficienze contingenti. (L. Brusa, 1995, pag. 77). 
135 L. Brusa, 1995, pag. 76 e ss. 
136 Sono esempi di criteri di ripartizione: il costo di trasformazione industriale dei prodotti, il costo industriale dei prodotti, 
le ore di manodopera diretta dei prodotti, le “basi commerciali”. 
137 L. Brusa, 1995, pp. 85 e 86. 
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l’applicazione del principio causale. Con la contabilità in analisi, il principio causale è applicato 
meglio di altre modalità di calcolo più grossolane, ma questo non è sufficiente a fare della contabilità 
per centri di costo un modello valido in assoluto, poiché lascia irrisolti alcuni problemi fondamentali 
e impedisce la visibilità economica di fenomeni di rilevanza manageriale.138 
 
 
 
2.2.3.2 Activity Based Costing 
 
 
L’Activity Based Costing è una modalità di calcolo dei costi che si pone come obiettivo di: 
- evitare le distorsioni provocate da una ripartizione semplicistica dei costi indiretti, 
- evidenziare, a livello di prodotto, fenomeni di rilevanza manageriale per il miglioramento 
della gestione, 
- individuare le “attività” richieste da un prodotto per il suo ottenimento, 
- individuare il determinante di costo o “cost driver” relativo alle suddette attività. 
Essa identifica le attività139 come oggetto di calcolo e di monitoraggio.140  
L’Activity Based Costing costituisce un modello di rilevazione dei costi nelle aziende 
caratterizzate da tecnologie avanzate, molteplici linee produttive, crescente complessità 
organizzativa, logistica, amministrativa, commerciale. In queste aziende, si osserva il peso crescente 
dei costi di struttura e di politica aziendale e la contemporanea riduzione, in termini assoluti e relativi, 
dell’incidenza dei componenti direttamente attribuibili ai prodotti.141  
Il metodo si sviluppa a seguito dell’insoddisfazione verso i modelli tradizionali di 
determinazione dei costi, che utilizzano basi di riparto uniche o multiple, oppure i centri di costo per 
l’attribuzione dei costi indiretti. In effetti, nelle aziende si è evidenziata la presenza di attività a 
supporto di quelle produttive la cui realizzazione non dipende dal volume di produzione, ma dalle 
caratteristiche del prodotto e dalle richieste del cliente, tale fenomeno è individuato con il nome di 
                                                 
138 L. Brusa, 1995, pag. 162 e ss. (Cfr. anche R. Giannetti, 2009, pag.70 e ss.) 
139 Un’attività è un insieme di operazioni elementari tecnicamente omogenee, esse difficilmente coincidono con i centri 
di costo della contabilità tradizionale e con la struttura organizzativa: spesso sono il risultato della scomposizione 
dell’operato globale dei centri, anche se possono situarsi a cavallo o trasversalmente a più centri. (L. Brusa, 1995, pag. 
126). 
140 L. Brusa, 1995, pag. 124. 
141 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 376. 
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“fabbrica nascosta”.142 Pertanto l’attribuzione del costo delle attività secondo parametri collegati al 
volume dell’oggetto di costo è una ripartizione non rispondente al criterio funzionale.  
L’approccio Activity Based Costing si propone di rimediare a tale inconveniente: 
- assegnando i costi del centro alle attività svolte nello stesso; 
- allocando i costi delle attività agli oggetti di costo.143 
Elemento centrale sono, per l’appunto, le attività e la logica sottostante è che gli oggetti di costo 
richiedono attività per la loro realizzazione e sono le attività che consumano le risorse. L’attribuzione 
dei costi alle attività avviene tramite resource driver e l’allocazione dei costi delle attività agli oggetti 
di costo avviene tramite gli activity driver.144 
Le fasi sono le seguenti: 
1. imputazione dei costi diretti ai prodotti, 
2. imputazione costi indiretti alle attività che ne determinano il sostenimento, 
3. individuazione del cost driver immediato di ciascuna attività, 
4. quantificazione attraverso tale unità di misura del volume di attività relativo a un certo 
periodo, 
5. calcolo del costo per unità di attività, 
6. imputazione dei costi delle attività ai prodotti, in base al fabbisogno di attività che ciascuno 
di essi manifesta.145 
 
                                                 
142 La “Hidden Factory” (fabbrica nascosta) evidenzia in azienda la presenza di attività interne (dette transazioni) che 
riguardano gli scambi di materiali e informazioni necessarie per gestire la produzione e che devono essere controllate per 
la riduzione dei costi indiretti.  
143 R. Giannetti, 2006, pag. 95 e ss. 
144 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 355. 
145 L. Brusa, 1995, pag. 139. (Cfr. anche L. Cinquini, 2009, pag. 139 e ss.) 
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Figura 2.4; Elaborazione personale del processo di calcolo del costo pieno con il metodo “ABC”. 
 
I costi indiretti, come si può notare anche dalla figura 2.4, sono classificabili nelle seguenti categorie: 
- costi indiretti sostenuti nello svolgimento di attività produttive (ammortamenti macchine, 
stipendi, salari), 
- costi indiretti sostenuti nello svolgimento di attività ausiliarie, di servizi o di supporto alla 
produzione (approvvigionamenti o materiali, gestione scorte, progettazione, controllo 
qualità), 
- costi indiretti sostenuti nello svolgimento di attività di direzione e gestione generale dell’area 
della produzione (stipendi direzionali, ammortamenti fabbricati, costi amministrativi), 
- costi indiretti relativi ad attività non catalogabili nell’area della produzione (commerciale e 
amministrativo). 
Per la determinazione del costo pieno, ai prodotti vengono imputati i costi relativi alle attività 
produttive, di supporto e di gestione generale. 146   
Particolare attenzione meritano le attività di supporto alla produzione, nelle quali si cela una 
gran mole di costi indiretti, specie in caso di strategie ispirate a principi di differenziazione. In tal 
caso, le attività di supporto dipendono in misura significativa da alcuni attributi del prodotto, idonei 
a differenziarlo sul mercato, e i loro costi variano in relazione a tali fattori, piuttosto che in funzione 
del volume. Pertanto, una volta identificate le attività in oggetto, occorre individuare l’unità di 
                                                 
146 L. Brusa, 1995, pp. 129 – 130. 
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misurazione del fabbisogno, manifestato dai prodotti, che riflette la causa del sostenimento dei 
costi.147 
Un’altra categoria di costi per i quali occorre avere particolare cura sono i costi indiretti per 
attività generali di produzione, si tratta dei costi riguardanti il personale, l’ammortamento dei 
fabbricati, i premi assicurazione, le spese di illuminazione e riscaldamento, le spese telefoniche. 
Trattandosi di attività di general management o di servizi generali, anche con il metodo dell’Activity 
Based Costing è difficile istituire un collegamento tra prodotto e particolari attività, per questo 
l’attribuzione dei costi continua ad avvenire con tecniche o espedienti analoghi a quelli in uso nelle 
contabilità tradizionali, quindi senza significativi progressi in termini di attendibilità delle 
ripartizioni.148 
Per la determinazione del costo pieno restano da attribuire i costi non “tecnico produttivi”, di 
tipo commerciale e amministrativi.  
I costi commerciali sono solitamente attribuiti in proporzione alla manodopera diretta, altre volte il 
driver dei costi è individuato nei ricavi di vendita. Tale criterio viene ritenuto naturale per i costi 
commerciali: poiché si ritiene che costi ad elevato volume d’affari richiedono più risorse in pubblicità, 
promozione e vendita. Tuttavia questo presupposto può rilevarsi errato, infatti esistono costi –come 
ad esempio la pubblicità- che “causano” le vendite. Pertanto la suddivisione dei costi commerciali in 
attività permette di migliorare l’imputazione dei costi.  
Lo stesso discorso può essere fatto per i costi indiretti amministrativi: allocandoli nelle attività 
amministrative è possibile individuare il contributo dei servizi dato ai prodotti e migliorare 
l’attribuzione dei costi. 
L’Activity Based Costing può essere utile per ottenere costi che rispondono in modo migliore 
al criterio funzionale e, di conseguenza, per formulare prezzi più adeguati rispetto ai costi sostenuti. 
Inoltre, la possibilità di individuare come oggetto di calcolo i prodotti, i clienti o i servizi permette di 
analizzare e valutare la redditività di questi oggetti di costo.149 Questo è possibile in quanto l’Activity 
Based Costing consente di distinguere i costi in funzione della loro appartenenza ad attività riferibili 
in modo diverso all’output. Per questo, con riferimento al processo produttivo delle imprese 
manifatturiere, è possibile individuare una gerarchia delle attività150, che consente di determinare e 
                                                 
147 Ne sono esempi: le ore di interventi per la messa a punto delle macchine, gli ordini di produzione, le componenti da 
amministrare, la consegna o il ricevimento di prodotti o materie, il numero di interventi di ispezione, il numero di 
modifiche tecniche, il numero di cicli produttivi. (L. Brusa, 1995, pag. 132). 
148 L. Brusa, 1995, pag. 137 
149 L. Brusa, 1995, pag. 139. 
150 Elaborata da Kooper e Caplan nel libro “Cost and effect” del 1991. 
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utilizzare - per ogni livello di attività- driver che riflettano il comportamento sottostante della 
“domanda” di attività da parte dell’oggetto di costo.151  
La gerarchia delle attività è articolata nei seguenti livelli152: 
- attività a livello di unità di prodotto (unit – level activities); 
- attività a livello di lotto di produzione (batch – level activities); 
- attività a livello di linea di prodotto (product – substaining activities); 
- attività generali di supporto (facility – substaing activities). 
Le attività che si pongono ai livelli più elevati della gerarchia generano costi comuni rispetto agli 
oggetti di costo collocati ai livelli inferiori.153  
Per quanto attiene ai costi delle attività di supporto, in genere, essi non sono attribuibili secondo criteri 
causali, pertanto dovrebbero essere considerati come costi di periodo: la loro eventuale allocazione 
avviene su basi arbitrarie.154 
La classificazione consente di avere informazioni di costo più accurate ed è utile per identificare 
in maniera efficace le cause dei costi e gestire le attività.155 Inoltre l’identificazione della gerarchia 
delle attività illustra bene le differenze tra sistemi di calcolo dei costi tradizionali e sistemi basati sulle 
attività: nei primi le basi di imputazione dei costi indiretti sono individuate unicamente a livello di 
unità di prodotto, nei sistemi Activity Based Costing si individuano altri livelli di insorgenza e nuovi 
driver.156 
Le informazioni fornite dall’ Activity Based Costing possono essere utilizzate per prendere 
decisioni e valutare le performance aziendali. In particolare l’utilizzo di tali informazioni con un 
approccio manageriale (Activity Based Management) permette di interrogarsi sulle cause dei costi, 
orientando il management a gestire i costi attraverso le attività, al fine di migliorare l’efficienza 
gestionale e prendere le decisioni più valide per migliorare la soddisfazione dei clienti e la 
redditività.157 
Le informazioni sui costi derivanti dalla realizzazione e dalla vendita dei diversi prodotti permettono 
di prendere le migliori decisioni sui prezzi e sul mix produttivo, valutando anche possibili 
miglioramenti di efficienza e di riduzione del costo. Infatti, il sistema Activity Based Costing, viene 
utilizzato per individuare come e dove ridurre i costi, migliorando il modo di lavorare senza 
compromettere l’attuale valore percepito dai clienti.158  
                                                 
151 L. Cinquini, 2009, pag. 124. 
152 L. Cinquini, 2009, pag. 128. 
153 R. Giannetti, 2013, pag. 49. 
154 L. Cinquini, 2009, pag. 130. 
155 R. Giannetti, 2013, pag. 51. 
156 L. Cinquini, 2009, pag. 124 e ss. 
157 C. T. Horngren, S. M. Datar, M.V. Rajan, 2012, pag. 178. 
158 C. T. Horngren, S. M. Datar, M.V. Rajan, 2012, pag. 179. 
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Tuttavia anche l’Activity Based Costing presenta dei limiti, infatti, per quanto intenso sia lo 
sforzo di misurazione resta arduo e a volte impossibile attribuire, con il criterio funzionale, attività e 
costi che con il prodotto non hanno significativi legami.159 
Inoltre, l’implementazione di un modello Activity Based Costing trova non poche trappole 
implementative che possono costituire fattori di insuccesso. 
Il primo fattore limitante è il costo della sua implementazione: la messa a punto di un sistema Activity 
Based Costing comporta elevati oneri diretti e indiretti tanto nella fase iniziale che in quelle 
successive alla prima installazione. Adottare l’Activity Based Costing richiede, inoltre, di sviluppare 
una nuova cultura del controllo distribuito, basato sull’empowerment e sulla delega di responsabilità, 
che non sempre sono di facile realizzazione, inoltre tale nuovo approccio, per essere realmente 
efficace ed efficiente, deve estendersi anche ai meccanismi di valutazione e incentivazione del 
personale. Sul fronte tecnologico, l’adozione di un modello per il calcolo dei costi con logica activity-
based, per la complessità procedurale e per la quantità di dati e informazioni che devono essere gestiti, 
richiede l’aggiornamento del sistema informativo.160 
Occorre sottolineare che la contabilità per centri di costo ha senso di esistere anche in presenza 
dell’Activity Based Costing in quanto entrambe rispondono a due fabbisogni informativi co-presenti: 
informazioni economiche e informazioni per il responsability accounting (che di solito non è riflesso 
nel sistema delle attività). La direzione, infatti, ha bisogno di strumenti contabili articolati e 
differenziati, in funzione di una pluralità di scopi, la moltiplicazione degli strumenti “mirati” diventa 
una realtà economicamente gestibile quando i supporti informatici per le rilevazioni elementari e le 
loro elaborazioni lo consentono.161  
 
 
 
2.2.3.3 Il Time Driven Activity Based Costing 
 
 
Il Time Driven Activity Based Costing è stato proposto per fronteggiare e risolvere le principali 
criticità dell’Activity Based Costing. 
Il modello vede la sua diffusione a seguito della collaborazione tra Steve Anderson e R.S. Kaplan e, 
oltre a rivelarsi più efficace dell’Activity Based Costing tradizionale, dovrebbe essere più semplice 
                                                 
159 L. Brusa, 1995, pag. 160. (Cfr anche R. Giannetti, 2009, pag.157 e ss.). 
160 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pp. 378 – 379. 
161 L. Brusa, 1995, pag. 163. 
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ed economico. In effetti, la difficoltà di aggiornare il modello Activity Based Costing in presenza di 
cambiamenti nei processi produttivi e organizzativi, di nuove attività o di eliminazione di attività 
presenti fanno sì che la complessità di gestione del modello aumenti.162 
Le fasi in cui si articola il modello sono163: 
1. individuazione dei raggruppamenti di risorse utilizzate per svolgere le attività. Le risorse sono 
raggruppate in unità organizzative che possono essere considerati centri di costo. Le risorse 
sono localizzate facendo riferimento ad oggetti in genere più ampi delle attività che non 
richiedono le costose e soggettive ripartizioni dei costi delle risorse presenti. 
2. determinazione dei costi dei raggruppamenti di risorse individuati. I costi localizzati nelle 
categorie sono: personale, macchinari e tecnologie impiegate, spazio utilizzato dal personale 
e dalle macchine, servizi vari. 
3. definizione del livello di capacità pratica dei raggruppamenti di risorse. Il livello di capacità 
del raggruppamento di costi considerato, riferimento alla capacità pratica misurata attraverso 
il tempo disponibile da parte del personale e dei macchinari. La maggior parte delle 
applicazioni Time Driven ABC utilizza il tempo come unità di misura della capacità diversa 
dal tempo. 
4. determinazione del costo per unità di capacità,  
5. specificazione dei tempi standard per unità di output delle attività svolte nei raggruppamenti 
di risorse, definizione di time equation. 
6. determinazione dei costi delle varie attività, ottenuto moltiplicando il costo per unità di tempo 
per il tempo di svolgimento richiesto dalle attività. 
7. attribuzione dei costi delle attività all’oggetto di costo finale. (Sono oggetti di costo finali: 
clienti, ordini, prodotti/servizi). 
Il Time Driven ABC richiede la stima di due soli parametri: 
- il costo unitario della capacità produttiva, 
- il tempo necessario per eseguire una transazione o una attività. 
In tal senso è possibile assegnare i costi delle risorse direttamente agli oggetti di calcolo, 
utilizzando una struttura che richiede solo due insiemi di stime. 
In primo luogo, si determina il calcolo del costo per la fornitura della capacità di risorse. Si 
calcola il costo di tutte le risorse e lo si divide per la disponibilità netta, così da ottenere il quoziente 
del costo di utilizzo totale. Il quoziente ottenuto si utilizza per ricondurre i costi delle risorse del 
servizio agli oggetti di costo, stimando la domanda di capacità di risorsa in termini di tempo richiesto 
                                                 
162 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 386. 
163 R. Giannetti, 2009, pag. 161 e ss. 
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da ciascun oggetto di analisi. Non sarà necessario fare medie o raggruppamenti dei prodotti per 
semplificare il modello, al contrario, è possibile aumentare il livello di dettaglio includendo variazioni 
della stima di tempo in base alle circostanze specifiche dei singoli ordini. 
Al fine di stimare il tempo effettivamente impiegato in una attività sarà necessario calcolare i giorni 
di attività media mensile per impiegato o per macchina durante i quali essi sono effettivamente 
impiegati in attività produttive, dopo aver sottratto il tempo speso in pause, riunioni, formazione nel 
caso dei dipendenti oppure il tempo di manutenzione, riparazioni e così via nel caso delle macchine.164 
Il modello prevede che la parte inattiva delle risorse impegnate, non possa essere utilizzata nel 
normale svolgimento della vita aziendale. Pertanto i costi delle risorse dovranno essere assegnati agli 
oggetti di costo solo nel momento in cui le risorse sono effettivamente consumate, mentre tutti i costi 
delle risorse associate a inattività dovranno rimanere in un pool senza essere assegnate agli oggetti di 
costo.165 
Altra differenza tra l’Activity Based Costing e il Time Driven è la determinazione del costo 
della capacità produttiva inutilizzata. 
Nell’Activity Based Costing il costo della capacità produttiva inutilizzata è dato dalla differenza tra 
la quantità di activity driver utilizzata per allocare i costi delle attività e la quantità di activity driver 
che esprime la capacità pratica.  
Nel Time Driven, poiché si utilizza il tempo come strumento di misura della capacità, è sufficiente 
determinare la capacità pratica del personale impiegato presso un determinato centro di costo e il 
tempo standard per produrre una unità di output per ogni attività considerata. Moltiplicando il costo 
per unità di tempo del centri di costo per il tempo standard si ottiene il costo della capacità produttiva 
utilizzata, la differenza tra questo dato e il totale dei costi dell’unità produttiva inutilizzata.166 
Nel Time Driven Activity Based Costing il tempo rappresenta una misura della capacità di 
risorsa utilizzato e permette di ricondurre i costi delle risorse direttamente agli oggetti di calcolo: 
attività, ordini, prodotti, servizi o clienti.167 
Il costo di una attività è dato dal tempo necessario per la realizzazione di una unità di output di una 
certa attività moltiplicato per il costo dell’unità di tempo168.169 
                                                 
164 Per questo calcolo non è richiesta assoluta precisione in quanto è raro che un errore di qualche punto percentuale sia 
causa di imprecisioni tali da inficiare il processo di controllo; piuttosto, eventuali errori gravi saranno segnalati da un 
eccesso o, al contrario, da una carenza inaspettata di capacità. (R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 387). 
165 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 386. 
166 R. Giannetti, 2009, pp. 164 – 165. 
167 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 390. 
168 Il costo dell’attività è Cjk = tjk*ci. Il costo dell’attività j per unità di output di tipo k è uguale al tempo richiesto dal tipo 
di output k riferito all’attività j moltiplicato per il costo per unità di tempo delle risorse localizzate nel centro di costo “i”. 
(R. Giannetti, 2009, pag. 171.) 
169 R. Giannetti, 2009, pag. 165. 
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Il Time Driven ABC permette di processare una serie di variabili time driven che consentono 
di comprendere il consumo di risorse da parte di un oggetto di costo, tali variabili sono organizzate 
da un punto di vista matematico mediante le time equation. Esse determinano il tempo del processo 
come somma dei tempi delle singole attività. 170 
L’utilizzo delle time equation permette un facile aggiornamento del modello, aggiungendo variabili 
o modificando le esistenti, per riflettere i cambiamenti nei processi, nella varietà dei prodotti/servizi 
offerti e, infine, dei costi delle risorse. 
Aggiungere termini dell’equazione, in presenza di un aumento della complessità del processo, non 
aumenta la complessità di gestione né inficia la validità del modello. Usare un’unica time equation 
aggiunge accuratezza al modello a fronte di costi e sforzi addizionali contenuti.171 
Il Time Driven è un modello facilmente aggiornabile. In caso di un’eventuale omissione iniziale 
di importanti variazioni in un processo o sotto-processo è sufficiente aggiungere un termine alla time 
equation per riflettere la capacità incrementale di risorsa richiesta. 
Inoltre, in caso si voglia considerare l’introduzione di nuovi prodotti, l’espansione verso nuovi 
mercati o eventuali aumenti di domanda, si potranno prevedere le quantità di lavoro aggiuntive che 
possono essere gestite dalla capacità esistente. 
Infine non occorrerà svolgere nuove indagini ogni volta che si aggiungono nuove attività a un’unità 
organizzativa: sarà sufficiente stimare le unità di tempo richieste da ogni nuova attività individuata e 
aggiungere all’equazione la nuova variabile.172 
Il Time Driven ABC è uno strumento utile per i medesimi scopi già illustrati per l’Activity 
Based Costing. La sua utilità si ha anche ai fini delle analisi di redditività, anche grazie alla capacità 
di individuare in maniera più oggettiva il costo di prodotto, inoltre il suo contributo alle analisi di 
redditività si esplicita anche nella possibilità di individuare le iniziative per migliorare la redditività 
dei clienti173 
È opportuno, inoltre, che l’approccio Time Driven Activity Based Costing sia considerato come 
un complemento dell’Activity Based Costing, al fine di riuscire ad avere una visione che consenta di 
conservare per entrambe le metodologie gli aspetti più vantaggiosi.174 Allo stesso modo in cui i due 
approcci sono considerati complementari, non è raro, nella realtà aziendale, avere sistemi di 
contabilità “ibridi” che combinano le caratteristiche dell’approccio per “centri di costo” e per 
                                                 
170 In termini generali è possibile rappresentare una time equation come: Tjk= β0+ β1*X1+ β2*X2+… + βn*Xn. 
β0 = tempo standard richiesto per l’esecuzione dell’attività nella sua forma base i; 
βi = tempo stimato per l’attività incrementale i; 
Xi = quantità di attività incrementale i. (R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 390 e R. Giannetti, 2009, pag. 168). 
171 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 390. 
172 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 392. 
173 R. Giannetti, 2009, pag. 170. 
174 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 393. 
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“attività” al fine di individuare un mix che si adatti alle necessità strategiche e strutturali 
dell’azienda175.176 
 
 
 
2.2.4 Vantaggi dell’approccio Full Costing 
 
 
I vantaggi di un sistema di calcolo a costi pieni in cui l’imputazione avviene con un’unica base 
sono individuabili nell’estrema semplicità di comprensione, di realizzazione e di gestione. Per questo 
tale metodologia è correntemente applicata in contesti aziendali caratterizzati da un’incidenza non 
elevata dei costi indiretti e dall’omogeneità di tali costi. Nella pratica, spesso, le aziende tendono ad 
allocare i costi con un’unica base di riparto individuata, però, applicando criteri commerciali e non 
funzionali, in questa maniera, difatti, risulta particolarmente facile valutare la redditività in sede 
consuntiva e preventiva. Tuttavia questo tipo di imputazione è fortemente criticabile in relazione alle 
premesse concettuali su cui si fonda: il processo di misurazione dei costi, infatti, dovrebbe essere 
finalizzato a valorizzare il consumo di risorse utilizzate, direttamente o indirettamente, per la 
produzione di un bene, o l’erogazione di un servizio, pertanto l’imputazione dei costi indiretti 
dovrebbe tendere a individuare in che misura i fattori produttivi considerati sono stati dedicati a 
determinati oggetti finali di calcolo. Con l’utilizzo di criteri commerciali i prodotti che assicurano un 
margine di contribuzione elevato vengono penalizzati ricorrendo ad un maggior ricarico di costi 
indiretti: questi ultimi vengono distribuiti esclusivamente in relazione alla loro capacità di sopportare 
l’imputazione di quote di costi più o meno gravose. 
L’introduzione della metodologia del Full Costing a base multipla ha come scopo, per 
l’appunto, migliorare l’attribuzione dei costi indiretti nei contesti aziendali caratterizzati da un 
                                                 
175 A. Marelli, 2009, pag. 181 e ss. 
176 Tra i sistemi di contabilità ibridi che combinano i due approcci per “centri di costo” e per “attività”, si ricordano: 
- la contabilità per “centri di costo e ABC” con doppia localizzazione dei soli costi indiretti. Nel modello gli elementi 
di costo specializzabili sono imputati direttamente al prodotto, mentre i restanti elementi di costo sono localizzati 
prima presso i centri di costo e, poi nelle attività che esplicitano il ruolo delle risorse nel conseguimento di una 
produzione differenziata. 
- La contabilità per “centri di costo e ABC” con doppia localizzazione di tutti i costi aziendali. Questo modello prevede 
la localizzazione di tutti i costi, sia diretti che indiretti, sui centri di costo (prima intermedi e poi finali) e, 
successivamente, l’attribuzione alle attività mediante i resource driver, infine sono imputati i costi delle attività ai 
processi di supporto e ai processi principali, mediante gli activity driver. (A. Marelli, 2009, pag.194 e ss). 
61 
 
numero più elevato di costi indiretti e di oggetti finali di calcolo. Inserendo un maggior numero di 
basi di imputazione si cerca di rispettare maggiormente il principio funzionale.177 
L’utilità dello schema si basa sull’esistenza di una proporzionalità tra l’impiego di fattori 
produttivi indiretti e la base di allocazione individuata per l’imputazione. 
Nonostante l’utilizzo di un numero maggiore di basi di imputazione, occorre comunque tener presente 
che, se i fattori produttivi inclusi nelle diverse aggregazioni di costi indiretti sono molto diversificati, 
ci sono maggiori probabilità che la base di allocazione scelta non sia un driver per tutti i fattori 
indiretti, con conseguenze distorsive rispetto al principio funzionale.178 
L’utilizzo della logica del Full Costing permette di attribuire i costi fissi ai prodotti (o 
all’oggetto di costo), in base al consumo che essi richiedono di tali costi. La possibilità di attribuire i 
costi fissi agli oggetti di costo rende possibile analizzare la modalità di partecipazione dei costi 
all’ottenimento del prodotto. Inoltre, attribuendo il costo fisso al prodotto, lo si rende in un certo 
senso “variabile” rispetto all’attività aziendale, pertanto nel caso in cui l’azienda decida di eliminare 
un oggetto di costo non redditizio, può eliminare la quota di costo fisso ad essa imputato, ripensando 
e riprogrammando l’attività aziendale.  
Inoltre l’introduzione delle metodologie basate sulle attività permette di monitorare la 
variabilità nel consumo di risorse sottostanti a fattori generatori di costi tendenzialmente costanti. Se 
l’allocazione dei costi indiretti avviene sulla base del consumo a consuntivo di un determinato fattore, 
i costi finali sono suscettibili di variazione nel tempo a seconda dei livelli di attività domandata dai 
prodotti. Infatti, l’allocazione integrale dei costi indiretti di produzione può determinare, in presenza 
di una riduzione dei volumi produttivi e data la permanenza dei costi di struttura, una riduzione meno 
che proporzionale nei costi di periodo, con il conseguente peggioramento delle condizioni di 
equilibrio generale e di valore del costo unitario. La soluzione può essere calcolare l’activity costing 
rate sulla base della capacità pratica, attribuendo il costo di un’attività all’oggetto sulla base di questo 
coefficiente, indipendentemente dal volume effettivo di domanda di attività. Considerare il volume 
di driver connesso alla capacità pratica179 consente di ottenere il valore delle risorse utilizzate nello 
svolgimento delle attività.  
Il valore ottenuto dalla differenza tra costo delle risorse disponibili e costo delle risorse 
utilizzate determina il costo della capacità inutilizzata che sarà coperto con i margini residuanti dai 
prodotti. La capacità inutilizzata può essere considerata come capacità produttiva disponibile, questo 
                                                 
177 Il principio funzionale cerca di creare un legame causa-effetto tra costo e oggetto, pertanto, secondo tale principio, la 
base di riparto scelta deve esprimere il contributo del fattore produttivo -al quale corrisponde il costo- rispetto all’oggetto. 
178 V. Antonelli, R. D’Alessio, 2004, pp. 104 e ss. 
179 La capacità pratica è l’output producibile tenendo conto di interruzioni e cali della produttività dovuti a ragioni 
tecniche, di mercato e normative. (R. Giannetti, 2009, pag. 84.) 
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permette di individuare le aree in cui intervenire richiedendo più risorse, gestendole efficacemente o 
ridimensionando l’attività aziendale.180  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
                                                 
180 L. Cinquini, 2009, pag. 144 e ss. 
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CAPITOLO 3. LA GREEN S.R.L. E IL SETTORE DEL MOBILE  
 
 
 
3.1 Profilo dell’azienda 
 
 
La Green s.r.l. è un’azienda che produce mobili e complementi d’arredo, per l’interno e per 
l’esterno, con sede legale e produttiva in Vicopisano (Pisa). 
L’azienda nasce nel 1996 per volontà della compagine societaria, da una costola della Fasem, 
azienda leader del luxory style nel campo del mobile, con l’obiettivo di creare una collezione 
altamente tecnologica, raffinata e dal prezzo contenuto, destinata alla grande diffusione. È un marchio 
italiano che propone un’ampia offerta di prodotti di design di alto livello realizzati in materiali plastici 
tecnicamente innovativi e materie prime di pregio.  
Nel 2014 la Green s.r.l. ha arricchito la sua produzione aggiungendo una linea produttiva che 
realizza mobili di design in pelle, legno e metallo. Questa nuova produzione è stata possibile in 
seguito all’acquisizione, tramite operazione di concordato, del marchio Fasem: una nuova linea 
produttiva che si rivolge ad una clientela attenta ai dettagli e alla qualità, con un potere d’acquisto 
elevato. 
L’azienda si rivolge a soggetti che ricercano un prodotto di qualità, design e dalla realizzazione 
italiana, che duri nel tempo. Per la loro fidelizzazione la stessa propone tempi di consegna 
relativamente brevi per una linea di lusso, nonché un pacchetto tutto compreso a prezzi convenienti 
che libera il cliente dalla coordinazione di più fornitori e lo sviluppo di rapporti personali. 
Tuttavia la Green s.r.l non ha una strategia chiara e definita, le decisioni sono prese 
dall’imprenditore sulla base del proprio istinto e della propria esperienza.    
L’attività produttiva della Green, incentrata sull’aggregazione di sedute, schienali e molti altri 
elementi in plastica, pelle e cuoio, con l’utilizzo anche di strutture metalliche, permette di combinare 
diversi colori su uno stesso prodotto rendendo ogni articolo altamente personalizzabile, in tal modo 
l’azienda è in grado di raggiungere una vasta gamma di clienti e soddisfare le loro esigenze. 
Per la realizzazione delle sedute in plastica l’azienda si avvale anche di un’innovativa tecnica 
di stampaggio denominata air moulding181, che permette di produrre manufatti a basso costo 
industriale, investendo – spesso in maniera ingente- negli stampi. 
                                                 
181 L’air moulding è una tecnologia che consiste nell’introdurre nello stampo un gas inerte e la massa plastica. All’interno 
della sezione plastica, in questo modo, si crea un vuoto che permette di utilizzare una quantità minore di materiale, con il 
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La volontà di realizzare un elevato livello di personalizzazione è una caratteristica distintiva 
dell’azienda, si tratta di una filosofia perseguita nonostante la complessità delle operazioni e le 
dimensioni aziendali. 
L’azienda, visto anche il livello di personalizzazione che si propone di realizzare, produce su 
commessa, tuttavia essa non realizza una gestione just in time del magazzino, anzi tende ad 
accumulare un elevato numero di scorte di fattori produttivi e semilavorati, poiché l’acquisto di lotti 
più grandi le permette di avere prezzi più bassi. 
Inoltre, due importanti processi produttivi sono realizzati in esternalizzazione, grazie alla 
collaborazione di fornitori con i quali l’azienda cerca di sviluppare rapporti stretti e improntati alla 
trasparenza, si tratta, nel particolare, dei processi per il rivestimento delle sedie e per i trattamenti 
galvanici (verniciature, cromature ed altre) delle strutture metalliche.  
Dal punto di vista della dimensione l’azienda rientra nelle aziende di piccola dimensione182, il 
suo organico, infatti, si compone di nove persone, oltre all’amministratore unico.  
La struttura organizzativa della Green s.r.l. è una struttura divisionale, specializzata per le due 
linee di prodotto ed è rappresentata in Figura 3.1. 
Questo tipo di struttura consente di gestire le differenze tra le due linee produttive, in seguito 
all’individuazione di un personale dedicato sia a livello commerciale che produttivo. Inoltre la 
presenza di un solo supervisore per entrambe le linee permette di cogliere eventuali sinergie tra i 
mercati. 
Nonostante la struttura divisionale che dovrebbe garantire autonomia operativa alle due linee, si è 
riscontrato un forte accentramento decisionale nelle mani dell’amministratore unico che interviene in 
quasi tutte le decisioni prese all’interno delle due linee. Questo, oltre a rallentare il processo 
decisionale, genera un aumento del carico di lavoro per il general management. 
I rapporti, all’interno dell’azienda, non sono impostati in maniera formale, con preferenza della 
comunicazione verbale (anche a causa delle ridotte dimensioni dell’azienda). 
                                                 
conseguente alleggerimento della sedia ed evitando la formazione di segni di ritiro sulla superficie. L’air moulding 
richiede un’attenta messa a punto dello stampo, che deve essere studiato e disegnato con molta precisione, anche tramite 
l’analisi dei flussi del materiale plastico. (E. Tornaghi, 2010, pag. 21.) 
182 Cfr Nota n° 78 del Capitolo 1. 
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Figura 3.1; Organigramma della struttura aziendale. 
 
Nonostante la dimensione, l’esperienza pluriennale ha permesso di raggiungere una buona 
conoscenza del settore e di sviluppare solide relazioni con clienti, grossisti e architetti di rilevanza 
internazionale.  
L’azienda opera sul mercato nazionale ed internazionale e i suoi principali concorrenti sono 
Kartell, Pedrali, Bonaldo, Magis e Calligaris: aziende che possono contare su una maggiore 
dimensione e che riescono, anche per questo, a realizzare una gamma di prodotti molto ampia, 
raggiungendo una clientela più vasta, con il conseguimento di fatturati più elevati. Inoltre queste 
aziende si pongono come obiettivo l’uniformazione del mercato al loro stile di prodotto, facendo leva 
sulla notorietà del brand. 
Nel prossimo futuro l’azienda si propone di soddisfare la sempre più frequente richiesta di 
forniture trasversali da parte dei clienti che ricercano, oltre alla massima personalizzazione di prodotti 
e processi, anche la capacità di problem solving.  
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3.2 Il settore di appartenenza 
 
 
Individuare i confini del sistema arredamento e i caratteri di omogeneità comuni alle imprese 
che ne fanno parte è piuttosto difficile, si tratta, infatti, di un settore che soddisfa un generico bisogno 
attraverso una varietà di prodotti offerti: mobili, complementi, apparecchi di illuminazione, 
casalinghi, accessori, tendaggi e pavimenti. Per tale motivo, spesso, si prende in considerazione come 
campione rappresentativo la struttura e la dimensione qualitativa del solo settore del mobile, che 
rappresenta la parte più rilevante del sistema arredamento e che maggiormente ha contribuito a creare 
l’immagine dell’Italian Design nel mondo. 
Il settore del mobile, infatti, è importante a livello nazionale per numero di addetti, fatturato generato, 
contributo alla creazione del Prodotto Interno Lordo e propensione all’esportazione e, a livello 
mondiale, per l’immagine che il mercato ha delle imprese italiane, identificate con la fascia alta del 
mercato. 
Gli elementi che qualificano la filiera produttiva e che rendono la stessa inimitabile sono183: 
 le competenze specialistiche della manodopera, 
 la creatività di imprenditori e designer, 
 la concentrazione geografica delle imprese, 
 la flessibilità aziendale, 
 l’interazione con settori collegati e di supporto, 
 lo sviluppo di una struttura distributiva specializzata, 
 la sofisticata domanda interna. 
La rilevanza del settore del mobile è data anche dal fatto che la realizzazione di qualsiasi prodotto di 
arredamento è il risultato di attività che si realizzano in diversi settori: chimico, tessile, del legno, del 
metallo e del cristallo. Tra questi settori il peso maggiore è assunto dalla produzione di semilavorati 
in legno, infatti, è spesso dalla qualità dei semilavorati che dipende il livello qualitativo dei prodotti 
finiti, sia dal punto di vista estetico sia della durata nel tempo184.185 
Le imprese che compongono il settore del mobile in Italia sono circa 30.327 (nel 2014), con 
una dimensione media di sei addetti per unità produttiva e una compagine proprietaria tipicamente 
familiare. Questa configurazione ha permesso una notevole flessibilità e una rilevante capacità nello 
                                                 
183 G. Lojacono, 2003, pag. 5. 
184 In questa sede è opportuno ricordare che l’Italia dipende dall’estero per l’importazione di legname (Austria, USA, 
Croazia, Germania, Francia). 
185 G. Lojacono, 2003, pag. 6 e ss. 
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sviluppo di prodotto che allo stesso tempo pone le problematiche tipiche relative al passaggio 
generazionale186. 
Le aziende di piccola dimensione spesso non dispongono di adeguate risorse manageriali e finanziarie 
per realizzare un’efficace competizione internazionale. Per competere in Paesi con caratteristiche 
culturali, amministrative, geografiche ed economiche molto diverse, è necessario dotarsi (o 
possedere) di una struttura commerciale in grado di fronteggiare efficacemente le differenze.187  
Per quanto riguarda il mercato interno, negli ultimi anni, le aziende hanno dovuto affrontare un 
cambiamento del contesto competitivo: la concorrenza è aumentata in seguito all’ingresso di nuovi 
attori (come Ikea) e all’evoluzione della distribuzione188 (nuovi format commerciali e catene 
distributive). 
Sul mercato internazionale, invece, la competizione è divenuta pressante sul fronte dei costi, a 
causa dell’ingresso sul mercato di Paesi che, grazie a efficienze interne e a costi dei fattori produttivi 
non ottenibili nel contesto dell’Europa Occidentale, permettono alle aziende di offrire prodotti con 
un prezzo contenuto. A tal proposito è opportuno sottolineare che, anche qualora le imprese italiane 
decidessero di delocalizzare la produzione in quei Paesi, potrebbero comunque, almeno inizialmente, 
non riuscire a conseguire i medesimi vantaggi a causa della scarsa conoscenza del mercato locale e 
delle sue regole di funzionamento189.190 
Sul mercato internazionale, comunque, negli ultimi 5 anni, si è assistito ad una crescita delle 
esportazioni, con un incremento del 16%, come si può vedere dal Grafico 3.1. 
 
Grafico 3.1; Andamento delle esportazioni dei mobili italiani.191 
                                                 
186 Il passaggio generazionale, infatti, richiede la capacità di trasmettere il sapere imprenditoriale accumulato alle 
generazioni future. (G. Lojacono, N. Guerini, 2008, pag. 98). 
187 G. Lojacono, N. Guerini, 2008, pag. 97. 
188 Con riferimento alla distribuzione, un elemento di forte caratterizzazione della distribuzione di mobili in Italia è 
l’organizzazione del canale distributivo che prevede l’intermediazione di agenti plurimandatari. (G. Lojacono, 2003, pag. 
13). 
189 Questo fenomeno è noto come liability of foreignness. 
190 G. Lojacono, N. Guerini, 2008, pag. 98. 
191 Federlegno arredo su dati ISTAT. 
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I risultati positivi si sono ottenuti nonostante l’avanzare delle aziende provenienti dai Paesi in 
via di sviluppo e dalla Cina: negli Stati Uniti, infatti, la Cina è divenuta il primo partner commerciale 
per importazioni di mobili e nel Regno Unito ha sottratto all’Italia il primato storico delle 
importazioni britanniche, che per la prima volta hanno subito un calo. Va sottolineato, come, però, 
una parte di crescita dell’export cinese è dovuta alle produzioni europee delocalizzate che non 
transitano dai rispettivi Paesi, ma arrivano nei Paesi importatori direttamente dalla Cina.192 
Al fine di comprendere meglio le dinamiche del settore del mobile si presenta in Grafico 3.1 
una rappresentazione della segmentazione di questo mercato.  
 
Tabella 3.1; Segmentazione del mercato del mobile. 
 
Nel primo segmento si collocano i prodotti a basso prezzo, che sono venduti dalla grande 
distribuzione organizzata. In questo segmento i fattori che permettono di raggiungere il successo sono 
i bassi costi ottenuti grazie all’acquisto di componenti su scala globale e bassi salari 
sull’assemblaggio. Aziende che si collocano in questo settore sono Mercatone Uno, Mondo 
Convenienza. 
Il secondo segmento individuato è quello in cui si collocano i prodotti a prezzo medio, con 
marca industriale che vendono attraverso negozi specializzati, per potersi affermare in questo settore 
occorre riuscire a raggiungere un’efficienza sui costi e sui volumi produttivi, attraverso la produzione 
automatizzata. Le azienda che operano in questo segmento, inoltre, hanno una reputazione di qualità 
                                                 
192 S. Acierno, 2014, pag. 117. 
Segmento Fattori critici di successo Esempio 
Prodotti a basso prezzo venduti dalla 
grande distribuzione organizzata 
Bassi costi  
Contratti di fornitura con le catene 
Mondo 
Convenienza, 
Mercatone 
Uno 
Prodotti a prezzo medio con marca 
industriale e attraverso negozi 
specializzati 
Efficienza costi/volumi 
Produzione automatizzata 
Reputazione di qualità 
Distribuzione e marketing globale 
Ikea 
Prodotti unici a prezzo elevato realizzati 
su misura 
Elevata qualità delle materie prime 
Prodotto su commessa  
Relazioni strette produttore-cliente 
Falegnami 
artigiani 
Prodotti di design e di elevata qualità, 
prezzo elevato 
Qualità del prodotto 
Reputazione del marchio e 
riconoscimento internazionale, 
collaborazioni con architetti e design di 
fama mondiale 
Natuzzi, 
Poltrona Frau 
e Kartell. 
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e possono contare su una rete di distribuzione internazionale, così come il marketing che è realizzato 
a livello globale. Un’azienda che opera in maniera vincente in questo segmento è Ikea. 
Il terzo segmento del mercato è quello dei prodotti realizzati da falegnami artigiani e che 
operano su commessa e, quindi, seguendo le precise direttive dei clienti. I clienti che si rivolgono agli 
artigiani del settore cercano un prodotto su misura caratterizzato da un’elevata qualità delle materie 
prime e con la possibilità di sviluppare strette relazioni con l’artigiano impostando un rapporto di 
fiducia. Il prodotto è di buona qualità e con un prezzo elevato.  
L’ultimo segmento individuato è quello relativo a prodotti di design di elevata qualità e a prezzo 
elevato. In questo segmento le aziende che operano con successo sono Natuzzi, Poltrona Frau e 
Kartell le quali sono riuscite ad affermarsi grazie ad un prodotto di qualità e design firmati dai più 
importanti architetti, inoltre il loro nome e marchio sono riconosciuti internazionalmente come 
sinonimo di qualità e design. 
Il segmento del mercato in cui la Green si posiziona è quello più alto, caratterizzato dalla 
produzione di prodotti di design e di elevata qualità. Infatti l’obiettivo aziendale è quello di creare un 
marchio unico e riconoscibile, con prodotti caratterizzati dall’elevata qualità e dal design innovativo 
e unico.  
Per concludere, le direzioni verso cui dovranno orientarsi le aziende dell’arredamento italiano 
sono sostenibilità, innovazione e formazione. È importante, infatti, tenere in vita la tradizione 
artigiana, ma mettendola in relazione con le tecnologie produttive più avanzate (comprese anche le 
tecnologie delle stampanti 3D), inoltre sarà strategico lavorare su una realizzazione “green” di 
prodotti e processi produttivi193.194 
I prodotti di arredamento negli ultimi anni hanno acquisito la configurazione di oggetti di 
design, oggetti del desiderio che nel tempo hanno acquisito la preziosa semi-unicità della “limited 
edition”. Un ruolo chiave, in questo contesto, risulta essere la formazione di progettisti e operatori 
dell’industria, designer e chimici con cui collaborare.195 
 
 
 
 
 
                                                 
193 È importante, puntare sui materiali, dando centralità al legno, ma anche lavorando su plastiche, resine, metalli e su 
quanto i laboratori di ricerca e gli altri settori industriali hanno scoperto e valorizzato, dalle nuove leghe ai composti più 
flessibili, resistenti e leggeri. 
194 S. Acierno, 2014, pag. 115. 
195 S. Acierno, 2014, pag. 115 e ss. 
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3.3 I dati del settore arredamento italiano 
 
 
 
I principali Paesi d’esportazione (come si può vedere in Tabella 3.2) per le aziende italiane 
sono i Paesi dell’area euro, che, nonostante abbiano ridotto le importazioni dall’Italia dal 2012, da 
soli raggiungono il 39% della quota totale delle esportazioni italiane, ad essi seguono il Regno unito, 
gli Usa e la Russia, poi Svizzera, Cina e Arabia Saudita. 
 
Tabella 3.2; Esportazioni settore arredamento italiano verso i principali Paesi. - Dati in milioni di euro196 
 
Macroaree Export 2015 
Europa 53% 
Italia 14% 
Nord America 13% 
Medio Oriente 6% 
Asia 5% 
America Latina 5% 
Oceania 3% 
Africa 1% 
Tabella 3.3; Macroaree di vendita della Green s.r.l. 
 
                                                 
196 FederlegnoArredo su dati ISTAT. 
  
2012 2013 2014 Δ% 14-12 Quota % 
Paesi area EURO 4.482 4.298 4.326 -3 39 
Regno Unito 820 835 927 +13 8 
Stati Uniti 650 723 812 +25 7 
Russia 
 
798 870 774 -3 7 
Svizzera 
 
525 575 569 +8 5 
Cina 
 
170 207 256 +51 2 
Arabia Saudita 178 203 239 +34 2 
Emirati Arabi Uniti 204 218 231 +13 2 
Polonia 
 
130 133 143 +10 1 
Qatar 
 
100 129 134 +34 1 
Totale 
 
8.057 8.191 8.411   
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Nella Tabella 3.3. si può vedere come anche per la Green s.r.l. i principali Paesi d’esportazione 
sono quelli dell’area euro con una quota del 53%, seguiti dal Nord America (13%) e dal Medio 
Oriente (6%). 
Nel mercato si sta assistendo, tuttavia, ad un aumento della competizione internazionale, anche se 
l’Italia mantiene salda la seconda posizione per quota di export mondiale, con circa 11 miliardi di 
dollari di fatturato, testa a testa con la Germania, ma si distanzia molto dai valori raggiunti dalla Cina 
che, dal 2004 al 2014, ha aumentato la produzione del 101%.197 
Nel 2015, per di più, si è verificato il crollo del mercato russo dovuto alle difficoltà economiche del 
Paese e alle tensioni politiche tra Russia e Unione europea198. La perdita di terreno in Russia da parte 
dell’Italia è stata, ancora una volta, a favore della Cina che, mentre l’Italia perdeva terreno, 
raddoppiava le esportazioni verso Mosca. Nonostante questo, l’Italia rimane il secondo Paese da cui 
la Russia acquista prodotti per l’arredamento, con un mercato che da sempre dimostra di apprezzare 
mobili e design italiani. Esso resta anche un mercato di grandi volumi e potenzialità future e le 
previsioni degli organismi internazionali parlano di una ripresa economica già dal 2016.199 
Nei Paesi extraeuropei, la scarsa penetrazione delle aziende italiane, è prevalentemente dovuta 
alla piccola dimensione e alla carenza di adeguate strutture commerciali e risorse finanziarie per far 
fronte ai fattori strutturali peculiari dei diversi mercati, in particolare: 
 dazi doganali per l’ingresso in alcuni mercati (es. negli Stati Uniti); 
 difficoltà logistiche in presenza di aree molto vaste (Giappone e Usa); 
 elevato potere contrattuale dei distributori locali, (USA), 
 richieste di prezzi e servizi che le aziende italiane non sono sempre in grado di soddisfare, 
(Usa). 
 scarso apprezzamento dello stile italiano per ragioni socioculturali (Cina).200 
Questi fattori, in particolare la dimensione e la conseguente mancanza di risorse finanziarie 
necessarie per far fronte agli investimenti necessari, influenzano anche la Green s.r.l. nelle 
esportazioni dei propri prodotti verso i Paesi extraeuropei. Per poter superare questi limiti essa 
potrebbe prendere spunto dalle soluzioni attuate da altre imprese italiane che sono riuscite a superare 
il proprio problema dimensionale, accedendo a risorse incrementali altrimenti non ottenibili. 
Una prima soluzione è rappresentata dalla costituzione di accordi tra imprese in merito a specifiche 
funzioni all’interno della catena del valore. (Esempio: alleanza Flos e Cassina per creare una 
                                                 
197 G. Mancini, novembre 2015, pag. 17. 
198 A pesare sull’export di arredamento sui prodotti europei sono state le sanzioni sulle transazioni finanziarie, la 
svalutazione del rublo e l’indebolimento generale dell’economia russa. 
199 G. Mancini, giugno 2015, pag. 13. 
200 G. Lojacono, 2003, pag. 16. 
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piattaforma logistica a New York per servire in maniera più efficiente il mercato statunitense con 
contenimento dei costi). Soluzioni alternative agli accordi sono: la crescita per acquisizioni, in grado 
di garantire all’impresa una maggiore completezza del sistema d’offerta e la diversificazione 
dell’offerta. Infine, una dinamica affermatasi negli ultimi anni anche nel contesto delle piccole e 
medie imprese, è quella relativa all’ingresso di fondi d’investimento di private equity (es. Fondo 
Opera, Charme Investments e L Capital).201 
In Tabella 3.4 è presentata un’analisi dei bilanci relativi agli anni 2011 e 2013, distinguendo le 
aziende tra quelle che hanno una dimensione fino a cinquanta milioni di euro di fatturato e quelle che, 
invece, lo superano.  
 
Tabella 3.4; Analisi dei bilanci - Segmentazione per dimensione. – Dati in milioni di euro.203 
 
Si può vedere che il fatturato medio ha subito una riduzione per entrambi i gruppi, ma presenta 
un elevato divario: il fatturato medio delle aziende di dimensioni maggiori supera di oltre 100 milioni 
il fatturato delle aziende di dimensione più piccola. Inoltre, è agevole vedere che le aziende che 
raggiungono i fatturati più alti sono in grado di tenere meglio il mercato, infatti, nel periodo preso in 
considerazione, hanno perso solo l’1,2%. Infine, pur essendo i due gruppi alla pari nel livello di 
patrimonializzazione, le aziende di dimensione maggiore raggiungono livelli di redditività più alta 
(espressa dall’Ebitda)204. In alternativa, segmentando il mercato per fascia di prezzo, è stata costruita 
la Tabella 3.5 che riporta il fatturato totale delle aziende esaminate, il fatturato medio, l’utile prima 
degli interessi, delle imposte e degli ammortamenti dei beni immateriali (Ebitda) e la 
patrimonializzazione media. Il valore del fatturato medio si è ridotto per entrambe i gruppi di aziende, 
                                                 
201 G. Lojacono, N. Guerini, 2008, pag. 99. 
202 Patrimonializzazione = Patrimonio netto/ Posizione Finanziaria Netta. 
203 FederlegnoArredo su dati ISTAT. 
204 Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Admortization. Evidenzia il reddito di un'azienda basato solo sulla 
sua gestione operativa. 
 
2011 2013 
 
Fino a 50 mln Oltre 50 mln Fino a 50 mln Oltre 50 mln 
Fatturato tot. aziende del campione 3.045 5.608 2.786 5.539 
N° aziende campione - - 189 44 
Δ% 13-11 - - -8,5 -1,2 
Fatturato medio 16 127 15 126 
Ebitda % medio 4,8 8 4 7,3 
Patrimonializzazione media 202  1,3 1,3 1,3 1,3 
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tuttavia tra i due gruppi è presente una differenza di 15 milioni: nel 2013 si attesta intorno al valore 
dei 32 milioni per le aziende di fascia media e di 47 milioni per le aziende di fascia alta. L’Ebitda 
medio, invece, è pari a circa 5 milioni per le aziende di fascia media e di circa 10 milioni per le 
aziende di fascia alta. Infine il rapporto tra patrimonio netto e posizione finanziaria netta 
(patrimonializzazione), nel periodo considerato, si è ridotto per le aziende di fascia media, restando, 
comunque, intorno ad un valore pari a 1, mentre le aziende di fascia alta hanno aumentato il ricorso 
all’autofinanziamento. 
In conclusione, guardando ai livelli di fatturato e di redditività, possiamo dire che le aziende 
che riescono a restare sul mercato sono quelle di fascia alta, in grado di realizzare le migliori 
performance, soddisfacendo le esigenze dei clienti e fidelizzandoli. 
 
Tabella 3.5; Analisi dei bilanci - Segmentazione per fascia di prezzo. – Dati in milioni di euro206 
 
La Green s.r.l., considerata secondo la variabile dimensionale rientra tra le aziende di piccola 
dimensione. In Tabella 3.6 sono presentati i valori del fatturato, dell’Ebitda e della 
patrimonializzazione realizzati dall’azienda nel 2011 e nel 2013, al fine di confrontarli con quelli del 
settore.  
Confrontando i dati della Tabella 3.4 e della Tabella 3.6, si nota che la Green s.r.l. è migliorata nel 
periodo preso in considerazione, con una tendenza inversa rispetto al segmento di riferimento. Il 
fatturato, seppur lontano dai livelli medi del segmento, è aumentato ed è migliorata anche la 
redditività, essa, infatti, è passata da un livello più basso rispetto alla media del settore ad un valore 
più alto della media. Infine, l’azienda ricorre all’autofinanziamento molto meno della media del 
settore, infatti l’indice di patrimonializzazione è pari a 0,3 nel triennio preso in esame. 
 
                                                 
205 Patrimonializzazione = Patrimonio netto/ Posizione Finanziaria Netta. 
206 FederlegnoArredo su dati ISTAT. 
 
2011 2013 
 
Fascia media Fascia alta Fascia media Fascia alta 
Fatturato totale aziende del campione 5.745 2.907 5.437 2.887 
N° aziende campione - - 172 61 
Δ% 2013- 2011 - - -5,4 -0,7 
Fatturato medio 33 48 32 47 
Ebitda % medio 5,5 9,6 4,1 10 
Patrimonializzazione media205 1,1 1,8 1 2,4 
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 2011 2013 
Fatturato azienda 1,98 2,03 
Ebitida % 4,3 7,4 
Patrimonializzazione (Patrimonio netto/Posizione 
Finanziaria netta) 
0,3 0,3 
Tabella 3.6; Dati Green 2011 – 2013, dati in milioni di euro. 
 
Realizzando un paragone tra i dati del settore segmentati per fasce di prezzo e i dati dell’azienda 
(Tabella 3.5 e Tabella 3.6), poiché i prodotti Green possono essere collocati tra i prodotti a prezzo 
alto, si nota che, anche in questo contesto, il fatturato realizzato dall’azienda è più basso della media 
del segmento di riferimento, inoltre si attesta a valori più bassi di quelli raggiunti dai prodotti a fascia 
media.  
La redditività aziendale è cresciuta nel triennio e, nonostante resti su valori più bassi rispetto a quelli 
del segmento, nel 2013 ha ottenuto un risultato più vicino alla redditività media dei prodotti di fascia 
alta. Infine, con riferimento alla patrimonializzazione, si nota ancora una volta che l’azienda ricorre 
all’autofinanziamento meno della media del segmento di riferimento.  
In conclusione possiamo dire che l’azienda, anche a causa della dimensione, non riesce a raggiungere 
i livelli medi del settore: indagini ulteriori sulla redditività aziendale sono presentate nel capitolo 
successivo.  
Il futuro del settore, in cui anche la Green s.r.l. si troverà ad operare, è quello di in un mercato 
sempre più globalizzato, dominato da attori internazionali e locali, con la presenza di dinamiche 
competitive diverse: da un lato la volontà di differenziazione legata ai bisogni dei consumatori, 
dall’altro la necessità di maggiori efficienze interne, dovuta alla concorrenza del prezzo. Per questo 
la capacità di fronteggiare l’ambito internazionale e il ricorso a significative risorse manageriali e 
finanziarie diventeranno necessarie per sostenere i progetti di ampio respiro e i processi di 
ristrutturazione interni necessari.207 
Da non sottovalutare, inoltre, nel mercato italiano il valore che sta acquisendo l’home 
furnishing, ossia le vendite online dell’arredamento208, che pur essendo un mercato piccolo, cresce in 
fretta. Per gli imprenditori del settore è importante attrezzarsi per non perdere questa opportunità, 
soprattutto per quelle aziende italiane di piccola dimensione che non hanno le risorse necessarie per 
creare un network di negozi diretti all’estero.209 
                                                 
207 G. Lojacono, N. Guerini, 2008, pag. 99. 
208 Nel 2014 il suo valore è stato di 730 miliardi di euro, il 5% sul totale del mercato dell’e-commerce. (G. Mancini, 
agosto 2015, pag. 14). 
209 G. Mancini, agosto 2015, pag. 14. 
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3.4 L’analisi di redditività nella Green s.r.l. 
 
 
 
Premesso che la Green s.r.l. non realizza analisi della redditività, né analisi di bilancio.  
La decisione di indagare la redditività aziendale è conseguenza della volontà dell’amministratore 
unico di individuare il contributo generato dalla linea Fasem, di recente acquisizione, alla redditività 
globale. L’analisi consentirà di verificare l’origine del reddito aziendale, nonché la modalità di 
partecipazione delle due linee alla copertura dei costi comuni, infine permetterà di indagare sulla 
composizione dei costi aziendali. 
I motivi alla base di questa mancanza sono diversi.  
Innanzitutto si tratta di motivi dimensionali. Essendo un’azienda piccola le analisi di bilancio 
dovrebbero essere realizzate dalla direzione. Quest’ultima è concentrata maggiormente sulla gestione 
corrente. Le decisioni, anche a causa della incombenza delle situazioni, più che su analisi accurate, 
sono prese basandosi sull’istinto dell’imprenditore e sulla sua esperienza pluriennale. 
Le analisi di redditività vengono talvolta effettuate limitatamente ad alcune vendite, di solito 
sono prese in esame le vendite più consistenti. Tuttavia si tratta di analisi condotte a posteriori, quindi, 
senza possibilità di intervento. 
Un altro aspetto che non favorisce le analisi di redditività è il sistema di rilevazione dei costi 
che è poco integrato. Infatti, l’azienda effettua per lo più le rilevazioni di contabilità generale, senza 
realizzare registrazioni di contabilità analitica. 
I risultati di un’analisi di redditività condotta sull’azienda e sulle due linee produttive, a seguito 
di un tirocinio interno all’azienda, sono discussi nel Capitolo 4. 
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CAPITOLO 4. ANALISI DELLA REDDITIVITÀ DELLA GREEN S.R.L.  
 
 
 
Nel presente capitolo è illustrato il metodo utilizzato per realizzare l’analisi di redditività della 
Green s.r.l., un’azienda toscana che opera nel settore dell’arredamento. 
In primo luogo si è proceduto alla realizzazione di un’analisi di bilancio, al fine di indagare la 
redditività complessiva dell’azienda e, in seguito, all’analisi della redditività delle linee produttive 
condotta con il metodo del Direct Costing e del Full Costing. Infine si è realizzato uno stato 
patrimoniale specifico per linea, corredato dal calcolo di indici specifici. 
L’analisi della capacità di generare reddito delle due linee aziendali è stata la finalità del tirocinio 
condotto in azienda, poiché la direzione aziendale necessitava di materiale a supporto della decisione 
di eliminare una delle due linee produttive, la linea “Fasem”. Tale linea, tra l’altro, è di recente 
acquisizione, tuttavia la decisione di acquisire il marchio e la linea produttiva Fasem è stata realizzata 
dalla compagine societaria, senza condurre uno studio strutturato che ne permettesse di valutare il 
ritorno economico e i rischi. 
 
 
 
 
 
4.1 L’analisi di bilancio 
4.1.1 Presentazione dei prospetti di bilancio 
 
 
 
L’analisi di bilancio è una delle tecniche fondamentali per la conoscenza e la comprensione della 
gestione aziendale che, basandosi sui bilanci, si occupa di interpretarne i dati per poter fornire un 
giudizio sull’azienda o su determinati aspetti della stessa.210 
La motivazione alla base di quest’analisi di tipo quantitativo è stata la volontà di definire il profilo 
della Green s.r.l. a livello economico-finanziario. In particolare l’analisi economica è stata finalizzata 
alla determinazione della capacità dell’azienda di produrre reddito, l’analisi del profilo finanziario, 
                                                 
210 P. Ceroli, M. Ruggeri, 2013, pp. 23 – 24. 
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invece, è stata realizzata al fine di rendere completa l’analisi aziendale ottenendo un quadro di 
conoscenza globale sulla Green s.r.l..  
La spinta ad indagare la redditività dell’impresa, inoltre, è derivata dall’affiancamento della 
nuova linea Fasem all’attività precedentemente svolta. 
Per realizzare l’analisi di bilancio della Green s.r.l., pertanto, si è proceduto alla riclassificazione 
dei valori e delle voci del bilancio civilistico e al calcolo degli indici relativi alla situazione reddituale, 
nonché gli indicatori relativi alla situazione finanziaria e patrimoniale. Si sottolinea che la 
significatività delle analisi di bilancio è data dalla comparazione dei dati aziendali nel tempo, ossia 
dal confronto dei dati relativi a più anni della stessa azienda, oppure nello spazio, paragonando i dati 
dell’azienda con quelli di altre aziende dello stesso settore, in particolare con le aziende leader. 
L’indagine sulla redditività aziendale, come è stato detto precedentemente, è stato il punto di 
partenza per l’analisi della redditività delle due linee produttive, per questo è stata realizzata 
limitatamente agli esercizi amministrativi 2014 e 2015, infatti, la seconda linea produttiva è attiva 
solo dal 2014. Quando si fa riferimento agli anni amministrativi della Green s.r.l. si parla di un periodo 
diverso rispetto all’anno civile, difatti l’esercizio amministrativo inizia il 1° agosto e termina il 31 
luglio dell’anno successivo.  
Nelle figure Figura 4.1Figura 4.1 e Figura 4.2 sono riportati i dati dello Stato Patrimoniale e del Conto 
Economico, come risultanti dal bilancio. 
  
Attivo  2015 2014  Passivo  2015 2014 
 B) Immobilizzazioni     A) Patrimonio netto    
 I - Immobilizzazioni 
immateriali     I - Capitale   € 25.800   € 25.800  
 Valore lordo  € 195.600 € 10.711  IV - Riserva legale   € 5.650   € 5.650  
 Ammortamenti  € 12.754 € 10.504 
 VII - Altre riserve, 
distintamente indicate    
 Totale immobilizzazioni 
immateriali  € 182.846 € 207 
 Riserva straordinaria o 
facoltativa   € 200.000   € 200.000  
 II - Immobilizzazioni 
materiali    
 Versamenti in conto 
aumento di capitale   € 1   € 1  
 Valore lordo  € 1.287.094 € 1.274.969  Totale altre riserve   € 200.001   € 200.001  
 Ammortamenti  € 863.271 € 752.256 
 VIII - Utili (perdite) portati 
a nuovo   € 150.837   € 151.898  
 Totale immobilizzazioni 
materiali  € 423.823 € 522.713 
 IX - Utile (perdita) 
dell'esercizio    
 III - Immobilizzazioni 
finanziarie    
 Utile (perdita) 
dell'esercizio   € 2.578  -€ 1.061  
 Altre immobilizzazioni 
finanziarie  € 47.754 € 2.861    
 Totale immobilizzazioni 
finanziarie  € 47.754 € 2.861  Totale patrimonio netto   € 384.866   € 382.288  
 Totale immobilizzazioni 
(B)  € 654.424 € 525.781    
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 C) Attivo circolante    
 C) Trattamento di fine 
rapporto di lavoro 
subordinato   € 101.996   € 91.154  
 I - Rimanenze       
 Totale rimanenze   € 1.266.200 € 1.240.700    
 II - Crediti       
 esigibili entro l'esercizio 
successivo   € 281.106  € 417.533  D) Debiti    
 esigibili oltre l'esercizio 
successivo   € 17.213  € 34.681 
 esigibili entro l'esercizio 
successivo   € 1.159.401  € 1.293.902  
 Totale crediti  € 298.319 
 
€ 452.214 
 esigibili oltre l'esercizio 
successivo   € 687.578   €  530.332  
 IV - Disponibilità liquide     Totale debiti   € 1.836.643   € 1.824.234  
 Totale disponibilità 
liquide  € 19.248 € 39.531    
 Totale attivo circolante 
(C)  € 1.583.767 € 1.732.445    
      
 D) Ratei e risconti     E) Ratei e risconti   
 Totale ratei e risconti (D)  € 95.650 € 39.450 Totale ratei e risconti (E) € 10.336  
      
 Totale attivo  € 2.333.841 € 2.297.676  Totale passivo   € 2.333.841   € 2.297.676  
Figura 4.1; Stato Patrimoniale Green s.r.l. 
 
 31/07/2015 31/07/2014 
A) Valore della produzione:   
1) ricavi delle vendite e delle prestazioni  € 2.184.074   € 2.068.361  
2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati 
e finiti  € 14.100   € 254.300  
5) altri ricavi e proventi   
contributi in conto esercizio  € 14.000   € 39.790  
Totale altri ricavi e proventi  € 14.000   € 39.790  
Totale valore della produzione  € 2.212.174   € 2.362.451  
B) Costi della produzione:   
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci  € 1.040.319   € 1.433.435  
7) per servizi  € 661.283   € 598.495  
8) per godimento di beni di terzi  € 39.311   € 29.872  
9) per il personale:   
a) salari e stipendi  € 205.558   € 201.096  
b) oneri sociali  € 73.365   € 68.177  
c) trattamento di fine rapporto  € 15.131   € 14.181  
e) altri costi   €  4.545  
Totale costi per il personale  € 294.055   € 287.999  
10) ammortamenti e svalutazioni:   
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali  € 4.409   € 1.877  
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali  € 108.855   € 102.879  
Totale ammortamenti e svalutazioni  € 113.264   € 104.756  
11) variazioni delle rimanenze di mat. prime, sussidiarie, di consumo e merci -€ 11.400  -€ 162.100  
14) oneri diversi di gestione  € 32.201   € 3.760  
80 
 
Totale costi della produzione  € 2.169.032   € 2.296.217  
Differenza tra valore e costi della produzione (A - B)  € 43.141   € 66.234  
C) Proventi e oneri finanziari:   
16) altri proventi finanziari:   
Altri  € 629   
17) interessi e altri oneri finanziari -€ 64.982   € 53.351  
Totale interessi e altri oneri finanziari -€ 64.353   € 53.351  
17-bis) utili e perdite su cambi  € 2.119   € 240  
Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) -€ 62.234  -€ 53.111  
E) Proventi e oneri straordinari:   
20) proventi   
Altri  € 38.216   € 503  
Totale proventi  € 38.216   € 503  
21) oneri   
Altri   €  1.708  
Totale oneri   € 1.708  
Totale delle partite straordinarie (20 - 21)  € 38.216  -€ 1.205  
Risultato prima delle imposte (A - B + - C + - D + - E)  € 19.124   € 11.918  
22) imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate   
imposte correnti  € 18.371   € 12.987  
imposte differite -€ 1.825   €    -    
Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate  € 16.546   € 12.987  
23) Utile (perdita) dell'esercizio  € 2.578  -€ 1.069  
Figura 4.2; Conto Economico Green s.r.l. 
 
 
 
4.1.2 Riclassificazione del bilancio 
 
 
Punto di partenza per l’analisi di bilancio è stata la riclassificazione dello Stato Patrimoniale 
secondo il criterio finanziario. 
La riclassificazione dello Stato Patrimoniale effettuata con il criterio finanziario ha permesso 
di indagare il ciclo finanziario della gestione, cioè i tempi di ritorno in forma liquida degli impieghi 
di capitale e la scadenza che presentano le fonti di approvvigionamento delle risorse finanziarie 
acquisite. 
Il concetto alla base della riclassificazione finanziaria è che le fonti sono riclassificate in base 
al tempo necessario per l’estinzione delle posizioni (criterio di esigibilità), mentre per le attività 
l’elemento discriminante è il tempo di ritorno degli impieghi nella posizione di liquidità. 
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In Figura 4.3 e Figura 4.4 è presentato il prospetto di bilancio riclassificato secondo il criterio 
finanziario i cui valori sono espressi in valore assoluto e in valore percentuale, tale prospetto è stato 
diviso in due Figure: una per la riclassificazione del passivo ed una per le voci riclassificate dell’attivo 
al fine di consentire una migliore visibilità dei prospetti. 
La riclassificazione del bilancio secondo il criterio finanziario ha consentito di individuare le 
fonti di finanziamento dell’azienda, ossia i mezzi tramite i quali essa copre il proprio fabbisogno 
finanziario, rappresentato dal totale dell’attivo. Le passività e il netto sono classificate in termini di 
esigibilità decrescente, in base a questo criterio si identificano due categorie: il capitale proprio e il 
capitale di terzi. All’interno della Green s.r.l., nell’esercizio 2015, il capitale proprio assume 
un’incidenza pari a 16,49% e il capitale di terzi un peso pari all’83,51%, similmente, nel 2014 le due 
voci sono rispettivamente pari a 16,64% e 83,36%, pertanto il valore delle due categorie è pressoché 
stabile nel biennio considerato.  
 
Figura 4.3 Passivo dello Stato Patrimoniale della Green s.r.l., riclassificato secondo il criterio finanziario 
PATRIMONIO NETTO 2015  2014  
Patrimonio netto  € 384.866  16,49%  € 382.288  16,64% 
     
PASSIVO CONSOLIDATO     
Debiti esigibili oltre l'esercizio successivo     
Debiti verso soci per finanziamenti  € 268.278  11,50%  € 268.278  11,68% 
Debiti verso banche  € 419.300  17,97%  € 262.054  11,41% 
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro 
subordinato  € 101.996  4,37%  € 91.154  3,97% 
Passivo consolidato  € 789.574  33,83%  € 621.486  27,05% 
     
PASSIVO CORRENTE     
D) Debiti     
esigibili entro l'esercizio successivo     
D5ebiti verso banche  € 536.900  23,00%  € 685.476  29,83% 
Acconti  € 29.179  1,25%  € 8.307  0,36% 
Debiti verso fornitori  € 506.354  21,70%  € 528.213  22,99% 
Debiti tributari  € 32.824  1,41%  € 22.586  0,98% 
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza 
sociale  € 11.452  0,49%  € 10.853  0,47% 
Altri debiti  € 32.355  1,39%  € 38.467  1,67% 
Ratei e risconti  € 10.336  0,44% - - 
Passivo corrente  € 1.159.401  49,68%  € 1.293.902  56,31% 
     
MEZZI DI TERZI  € 1.948.975  83,51%  € 1.915.388  83,36% 
     
TOTALE  € 2.333.841  100,00%  € 2.297.676  100,00% 
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La distinzione del passivo evidenzia che il fabbisogno finanziario dell’azienda è coperto 
prevalentemente con mezzi di terzi a loro volta classificabili in passività consolidate e passività 
correnti, in base al tempo di estinzione: se la scadenza è superiore all’anno le voci del bilancio 
rientrano nel passivo consolidato, se è inferiore si tratta di passivo corrente. Nel bilancio della Green 
s.r.l. i mezzi di terzi sono composti per il 33% da passività esigibili nel lungo termine e per il 50% da 
passività correnti. Il valore del passivo consolidato è aumentato di cinque punti percentuali rispetto 
all’anno precedente e la differenza maggiore si riscontra nella voce “debiti verso banche” che, a 
seguito dell’accensione di nuovi mutui, ha visto un incremento pari al 60%. 
Infine, considerando le fonti di finanziamento destinate a restare nell’azienda nel lungo termine, 
ossia il passivo consolidato e il patrimonio netto, si evidenzia che la loro somma è pari al 50%: questo 
significa che le fonti di lungo periodo finanziano per intero gli investimenti nell’attivo consolidato e, 
in parte, coprono anche l’attivo corrente.  
I valori dell’attivo, invece, sono stati riclassificati secondo il criterio di liquidità decrescente, 
che riclassifica le voci secondo i tempi di presumibile realizzo, questo criterio distingue le attività in 
attività immobilizzate ed attività correnti. Guardando alla composizione dei valori dell’attivo (Figura 
4.4) si nota che la struttura aziendale risulta molto elastica: il valore dell’attivo consolidato è pari al 
29% del totale attivo. L’elasticità aziendale rilevata trova riscontro nell’impostazione dell’attività 
della Green s.r.l. che, esternalizzando diverse fasi del processo produttivo, non necessita di rilevanti 
investimenti in impianti e macchinari. 
Tra le diverse immobilizzazioni possedute dall’azienda, l’unico valore ad essere aumentato 
notevolmente è quello relativo alle immobilizzazioni immateriali, che ha subito una variazione pari a 
€ 180.250 dovuta della patrimonializzazione dei costi sostenuti per l’acquisizione a titolo oneroso del 
marchio “Fasem”, a seguito dell’operazione di concordato. 
Inoltre, come si noterà anche dall’analisi del margine di tesoreria presentato nel paragrafo successivo, 
si evidenzia che l’azienda è in grado di coprire con l’attivo corrente i debiti a breve termine solo 
considerando la possibilità di realizzare un rapido smobilizzo delle rimanenze. 
 
ATTIVO CONSOLIDATO 2015  2014  
I - Immobilizzazioni immateriali  €            182.846  7,83%  €              207  0,01% 
II - Immobilizzazioni materiali  €            423.823  18,16%  €        522.713  19,25% 
III - Immobilizzazioni finanziarie  €             47.754  2,05%  €           2.861  0,11% 
II - Crediti - esigibili oltre l'esercizio     
Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante  €               7.604  0,33%  €          15.140  0,56% 
Attività per imposte anticipate iscritte nell'attivo circolante  €               1.825  0,08%  €                -    0,00% 
Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante  €               7.784  0,33%  €          19.541  0,72% 
Attivo consolidato  €            671.636  28,78%  €        560.462  20,64% 
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ATTIVO CORRENTE     
Liquidità immediate     
IV - Disponibilità liquide  €             19.248  0,82%  €          39.531  1,72% 
     
Liquidità differite     
II - Crediti - esigibili entro l'esercizio     
Crediti verso clienti iscritti nell'attivo circolante  €            274.890  11,78%  €        395.877  17,23% 
Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante  €               6.216  0,27%  €          21.656  0,94% 
  €            281.106  12,04%  €        417.533  18,17% 
     
Disponibilità     
I – Rimanenze  €         1.266.200  54,25%  €     1.240.700  54,00% 
D) Ratei e risconti  €             95.650  4,10%  €          39.450  1,72% 
  €         1.361.850  58,35%  €     1.280.150  55,71% 
     
Attivo corrente  €         1.662.204  71,22%  €     1.737.214  75,61% 
     
     
TOTALE  €       2.333.841  100,00%  €   2.297.676  100,00% 
Figura 4.4 Attivo dello Stato Patrimoniale della Green s.r.l., riclassificato secondo il criterio finanziario. 
 
Dopo aver riclassificato lo Stato Patrimoniale si è proceduto alla riclassificazione dei valori del 
Conto Economico secondo lo schema a Valore della Produzione e Valore Aggiunto (Figura 4.5), che 
ha permesso di isolare i fattori di esercizio esterni – tra cui acquisti, prestazioni di servizi, concessioni- 
e quelli interni (costi del lavoro, ammortamenti e accantonamenti) e di analizzarne la distribuzione.  
Dal prospetto redatto è possibile evidenziare come il valore degli acquisti netti corrisponde a 
quasi il 51% del valore della produzione, significa che la metà del valore della produzione è assorbito 
dai soli costi di acquisto. 
Successivamente, nel prospetto di conto economico riclassificato e redatto in Figura 4.5 si 
determina il valore aggiunto ottenuto sottraendo al valore della produzione ottenuta i costi esterni. Il 
valore aggiunto può essere considerato come una sorta di margine che copre i costi interni ed è 
disponibile per assorbire ulteriori costi di gestione finanziaria e straordinaria e contribuire alla 
generazione del reddito netto. Esso permette di mettere in luce qual è l’apporto realizzato 
dall’azienda, tramite il processo di trasformazione, che si va ad aggiungere alla materia prima e alle 
condizioni acquisite al suo esterno. Nel 2015 l’incidenza percentuale del valore aggiunto sul valore 
della produzione ottenuta è circa del 20%, con un incremento di quasi il 2% rispetto al 2014, 
l’incremento è stato possibile a seguito della riduzione dei costi esterni rispetto all’anno precedente. 
Dal prospetto in analisi di individua anche il margine operativo lordo che, assumendo nei due 
anni un valore positivo ed in miglioramento, consente di verificare che l’azienda è in grado di 
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realizzare risultati positivi tramite la gestione operativa. Questo margine è determinato considerando 
i soli costi d’acquisto e i costi esterni, escludendo le politiche realizzabili nei valori degli 
ammortamenti e degli accantonamenti. 
 
 2015 2014 
a) Ricavi netti di esercizio  € 2.184.074  99,36%  € 2.068.361  89,05% 
b) Variazione scorte di semilavorati e prodotti finiti  € 14.100  0,64%  € 254.300  10,95% 
c) Valore delle commesse interne - capitalizzazioni     
1) VALORE DELLA PRODUZIONE OTTENUTA   € 2.198.174  100,00%  € 2.322.661  100,00% 
d) acquisti netti  € 1.111.830  50,58%  € 1.467.067  63,16% 
e) variazione scorte di materie prime -€ 11.400  -0,52% -€ 162.100  -6,98% 
f) canoni per concessioni     
g) spese per prestazioni di servizi  € 661.283  30,08%  € 598.495  25,77% 
2) VALORE AGGIUNTO  € 436.460  19,86%  € 419.199  18,05% 
h) Costo del lavoro  € 278.923  12,69%  € 273.818  11,79% 
i) Accantonamento per TFR  € 15.131  0,69%  € 14.181  0,61% 
3) MARGINE OPERATIVO LORDO  € 142.406  6,48%  € 131.200  5,65% 
j) Ammortamenti immobilizzazioni materiali e immateriali  € 113.264  5,15%  € 104.756  4,51% 
k) Accantonamenti per rischi e spese future     
4) REDDITO OPERATIVO DELLA GESTIONE 
CARATTERISTICA (Margine operativo netto)  € 29.141  1,33%  € 26.444  1,14% 
5) PROVENTI NETTI DELLA GESTIONE ACCESSORIA 
– PATRIMONIALE - 0,00% - 0,00% 
6) REDDITO OPERATIVO  € 29.141  1,33%  € 26.444  1,14% 
7) ONERI FINANZIARI € 62.234  2,83% € 53.111  2,29% 
8) REDDITO LORDO DI COMPETENZA -€ 33.092  -1,51% -€ 26.667  -1,15% 
9) PROVENTI E ONERI STRAORDINARI  € 52.216  2,38%  € 38.585  1,66% 
10) IMPOSTE  € 16.546  0,75%  € 12.987  0,56% 
11) REDDITO NETTO (8+/-9-10)  € 2.578  0,12% -€ 1.069  -0,05% 
Figura 4.5; Riclassificazione del Conto Economico a Valore aggiunto. 
 
Sottraendo al margine operativo lordo il valore relativo agli ammortamenti e il costo per rischi 
e spese future, si ottiene il reddito operativo della gestione caratteristica o margine operativo netto, 
cioè il risultato economico legato alla gestione caratteristica, nel 2015 esso è pari all’1,33% del valore 
della produzione ottenuta, questo significa che con l’attività tipica l’azienda riesce a creare un valore 
della produzione maggiore dei costi di produzione. 
Il reddito operativo, non esistendo valori attinenti alla gestione patrimoniale o accessoria è pari al 
reddito operativo della gestione caratteristica.  
Al reddito operativo sono sottratti gli oneri finanziari, per ottenere il reddito lordo di 
competenza pari a € -33.092 nel 2015, tuttavia anche nel 2014 il reddito lordo di competenza assume 
valore negativo, questo perché vi è un’elevata incidenza degli oneri finanziari che erodono tutto il 
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reddito generato dalla gestione caratteristica. L’azienda, pertanto, deve realizzare un’analisi della 
propria situazione finanziaria e dei propri finanziamenti e verificare se siano possibili, ad esempio, 
operazioni di rinegoziazione delle condizioni dei finanziamenti, di consolidamento dei debiti oppure 
optare per un maggiore ricorso al capitale proprio.  
Infine si è determinato il reddito d’esercizio del 2015 pari a € 2.578, tuttavia è stato possibile 
ottenere un utile a seguito dell’impatto positivo della gestione straordinaria sul reddito lordo di 
competenza. Nel periodo in esame i proventi straordinari ottenuti dall’azienda sono dovuti per € 
38.216 alla vendita di semilavorati metallici acquisiti con il magazzino “Fasem” e relativi a prodotti 
che non sono più realizzati nella Green s.r.l. e che non possono essere riutilizzati in altre produzioni 
e per € 14.000 a contributi in conto esercizio. I contributi in conto esercizio sono costituiti da 
contributi per l’internazionalizzazione, ossia per sostenere le PMI e le reti di imprese nella loro 
strategia di accesso e consolidamento nei mercati internazionali.  
Si è successivamente proceduto alla riclassificazione dello stato patrimoniale secondo il 
criterio di pertinenza gestionale (Figura 4.6) che permette di isolare le voci attinenti alla gestione 
caratteristica corrente211 da quelle relative agli investimenti e ai finanziamenti. Il prospetto è utile 
anche per l’individuazione del capitale impiegato nella gestione caratteristica necessario al calcolo 
degli indici successivi. 
Da questa riclassificazione si individua in primo luogo l’attivo corrente operativo costituito da 
tutte le attività relative alla gestione caratteristica in grado di realizzarsi nei dodici mesi successivi 
alla data di chiusura del bilancio. Il valore dell’attivo corrente operativo, detto anche capitale 
circolante lordo, si è ridotto nel biennio considerato, in particolare per la riduzione dei crediti verso 
clienti a breve, tale riduzione è riconducibile ad una politica aziendale più prudente che, per tutelarsi 
da eventuali insolvenze, richiede il pagamento anticipato per i nuovi clienti. Il passo successivo è la 
determinazione del passivo corrente operativo che è aumentato nei due anni presi in considerazione 
e che, sottratto al capitale circolante lordo, permette di determinare il capitale circolante netto. 
Quest’ultima voce rappresenta la parte di attività correnti finanziata con le passività correnti e nel 
2015 assume un valore minore rispetto a quello dell’anno precedente, tuttavia il fatto che esso assuma 
un segno positivo è indice che l’azienda non è sottoposta a rischi di natura finanziaria, avendo coperto 
parte dell’attivo corrente, con fonti durevoli. 
Partendo dal capitale circolante netto e aggiungendo l’attivo immobilizzato operativo netto 
(attivo immobilizzato meno passivo immobilizzato) si determina il capitale investito nella gestione 
caratteristica, ossia il capitale impiegato nell’attività tipica dell’impresa e utile per il calcolo degli 
                                                 
211 L’espressione “corrente” in questo contesto indica il collegamento con la gestione caratteristica e non ha valore 
temporale. 
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indici dei paragrafi successivi. Sommando al capitale investito nella gestione caratteristica il capitale 
investito nella gestione patrimoniale si giunge al capitale investito il cui valore –in virtù di tutte le 
modifiche presentate nell’analisi del prospetto- è aumentato rispetto all’anno precedente. 
Nella seconda parte del prospetto, invece, è rappresentata la struttura finanziaria che individua 
la composizione delle fonti di finanziamento presenti in azienda suddividendole in patrimonio netto, 
passivo consolidato finanziario e passivo corrente finanziario. 
La composizione delle fonti di finanziamento è rimasta piuttosto stabile in azienda, il solo aspetto nel 
quale si individua una modifica rilevante è il rapporto con le banche che ha visto aumentare il valore 
dei mutui, determinando l’aumento del passivo consolidato finanziario e la riduzione dei debiti verso 
banche a breve, nonché del passivo corrente finanziario. 
 
 2015 2014 
Crediti verso clienti € 274.890 € 395.877 
Crediti diversi a breve termine € 6.216 € 21.656 
Ratei e risconti attivi (a breve) € 95.650 € 39.450 
Rimanenze € 1.266.200 € 1.240.700 
A) ATTIVO CORRENTE OPERATIVO (CAPITALE CIRCOLANTE LORDO) € 1.642.956 € 1.699.697 
   
Debiti verso fornitori € 535.533 € 536.520 
Debiti diversi a breve termine € 42.691 € 38.467 
Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale € 11.452 € 10.853 
Debiti tributari € 32.824 € 22.586 
Ratei e risconti passivi (a breve) € 10.336 - 
B) PASSIVO CORRENTE OPERATIVO € 622.501 € 608.426 
   
C) CAPITALE CIRCOLANTE NETTO OPERATIVO € 1.020.456 € 1.091.271 
   
Immobilizzazioni materiali nette € 423.823 € 522.713 
Immobilizzazioni immateriali nette € 182.846 € 207 
Crediti tributari iscritti nell'attivo consolidato € 7.604 € 15.140 
Attività per imposte anticipate iscritte nell'attivo consolidato € 1.825 € 0 
Crediti verso altri iscritti nell'attivo consolidato € 7.784 € 19.541 
D) ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERATIVO € 606.669 € 522.920 
   
Trattamento di fine rapporto € 101.996 € 91.154 
Fondo imposte   
E) PASSIVO CONSOLIDATO OPERATIVO € 101.996 € 91.154 
   
F) ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERATIVO NETTO € 504.673 € 431.766 
   
G) CAPITALE INVESTITO (NETTO) DELLA GESTIONE 
CARATTERISTICA € 1.525.129 € 1.523.037 
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Cassa e banche € 19.248 € 39.531 
Immobilizzazioni finanziarie € 47.754 € 2.861 
H) CAPITALE INVESTITO (NETTO) GESTIONE PATRIMONIALE € 67.002 € 42.392 
   
I) CAPITALE INVESTITO (NETTO) € 1.592.131 € 1.565.429 
   
   
STRUTTURA FINANZIARIA:   
Capitale sociale      € 25.800   € 25.800  
Riserve     € 205.651   € 205.651  
Utili (perdite) esercizi precedenti € 150.837 € 151.898 
Utile dell'esercizio € 2.578 - € 1.061 
A) PATRIMONIO NETTO € 384.866 € 382.288 
Mutui passivi (quota a lungo termine) € 419.300 € 262.054 
Debiti verso soci € 268.278 € 268.278 
B) PASSIVO CONSOLIDATO FINANZIARIO (FINANZIAMENTI A LUNGO 
TERMINE) € 687.578 € 530.332 
Debiti verso banche a breve termine € 536.900 € 685.476 
Mutui passivi (quota a breve)   
Prestiti obbligazionari al netto del disaggio (quota a breve)   
C) PASSIVO CORRENTE FINANZIARIO (FINANZIAMENTI A BREVE) € 536.900 € 685.476 
D) TOTALE FINANZIAMENTI € 1.224.478 € 1.215.808 
E) TOTALE FONTI FINANZIARIE € 1.609.344 € 1.598.096 
Figura 4.6; Riclassificazione dello Stato Patrimoniale secondo il criterio di pertinenza gestionale. 
 
Si fa notare che un’analisi di bilancio dovrebbe indagare quattro - cinque esercizi aziendali per 
poter dare un giudizio complessivo sull’azienda. Il presente lavoro ha analizzato solo due anni, il 
2014 e il 2015, in quanto sono gli anni in cui l’attività produttiva della Green s.r.l. è incentrata sulle 
due linee produttive. 
 
 
 
4.1.3 Analisi degli indici 
 
 
Partendo dai valori di bilancio e dalle riclassificazioni effettuate si è proceduto al calcolo degli 
indici, in primo luogo quelli di redditività e produttività e successivamente, al fine di avere una visione 
d’insieme sull’azienda, si è proceduto al calcolo e all’analisi degli indici che indagano gli altri aspetti 
della gestione. Gli indici sono stati calcolati per entrambi gli anni oggetto dell’analisi. 
In Figura 4.7 è riportato il primo gruppo di indici calcolati, che indagano la redditività aziendale. 
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Poiché alcuni indici rapportano dati di periodo (il reddito) e dati puntuali (il capitale investito), al fine 
di rendere le componenti omogenee si è utilizzato un valore di capitale pari alla media del dato di 
inizio periodo e del dato di fine periodo. 
 
Indici di redditività 2015 2014 
ROI Reddito operativo  € 29.141  1,85%  € 26.444  1,42% 
 Capitale investito  € 1.578.580    € 1.863.086   
      
ROE Reddito netto € 2.578 0,67% -€ 1.069  -0,36% 
 Patrimonio netto  € 383.577    € 295.500   
      
Rotazione degli investimenti Ricavi di vendita  € 2.184.074  138,34%  € 2.068.361  111,02% 
 Capitale investito  € 1.578.580   € 1.863.086   
      
Figura 4.7; Prospetto degli indici di redditività del bilancio 
 
Il primo indice analizzato è il Return On Investment (ROI) che nel 2015 è cresciuto rispetto 
all’anno precedente ed è quasi il 2%. Questo valore è confrontato con il costo percentuale medio del 
capitale finanziato a titolo di prestito, il cui valore è circa il 3%: dal confronto si nota che il rendimento 
degli investimenti effettuati è minore del costo percentuale medio del capitale finanziato a titolo di 
prestito, pertanto la leva finanziaria ha un effetto negativo: ad un maggiore indebitamento 
corrisponderanno risvolti negativi sul Return On Equity (ROE). 
L’indice successivo calcolato è proprio il ROE che esprime il rendimento complessivo 
dell’azienda dal punto di vista dei portatori di capitale proprio. Nel 2015, il ROE è pari allo 0,67%, 
si tratta di un miglioramento, rispetto all’anno precedente dovuto al fatto che nel 2015 l’azienda ha 
realizzato un utile, mentre l’esercizio del 2014 si era chiuso con una perdita. 
L’incremento del ROE può essere studiato guardando la redditività del capitale investito e la 
redditività delle vendite. Analizzando la redditività del capitale investito (ROI) -in Figura 4.7- si può 
notare un suo aumento, questo significa che l’aumento del ROE potrebbe dipendere o dalla crescita 
della rotazione del capitale investito o dall’aumento della redditività delle vendite (ROS). Poiché 
anche il ROS, come si vede in figura 4.8, è aumentato la maggiore redditività del patrimonio netto è 
da attribuirsi all’aumento dei ricavi netti di vendita.  
Per valutare il ROE, inoltre, è utile confrontarlo con il tasso medio all’Emissione dei titoli di 
Stato212 nel 2015 che ha valore pari a 0,70%, per essere considerato sufficiente il ROE aziendale deve 
                                                 
212 Si tratta del tasso medio all’emissione pubblicato dal Ministero dell’Economia e delle Finanze – Dipartimento del 
Tesoro, sul sito governativo. 
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superare di 3 o 4 punti percentuali il tasso medio degli investimenti privi di rischio. Nella Green il 
ROE è pari a 0,67% pertanto il suo valore non può essere considerato soddisfacente.  
Infine si è proceduto al calcolo del tasso di rotazione del capitale investito o degli investimenti che 
evidenzia la capacità dell'impresa di sfruttare le risorse investite. Nel biennio sono aumentati i ricavi 
di vendita e si è ridotto il capitale investito, di conseguenza si è avuto un notevole incremento 
dell’indice di bilancio. 
In Figura 4.8, invece, sono riportati gli indici di redditività relativi alla sola gestione 
caratteristica, al fine di ottenere un dato depurato dall’influenza della gestione straordinaria che 
presenta importi rilevanti e influenza notevolmente gli indici calcolati.  
Il ROI relativo alla sola gestione caratteristica assume un valore positivo e più alto rispetto a quello 
della gestione complessiva, migliorato rispetto all’anno precedente, soprattutto a seguito della 
riduzione del capitale investito nella gestione caratteristica.  
 
Indici della gestione caratteristica 2015 2014 
ROI 
Reddito operativo gestione 
caratteristica € 29.141 1,91% € 26.444 1,74% 
 
Capitale investito gestione 
caratteristica € 1.524.083  € 1.806.606  
      
ROS 
Reddito operativo gestione 
caratteristica € 29.141 1,33% € 26.444 1,28% 
 Ricavi netti di vendita € 2.184.074  € 2.068.361  
      
Rotazione degli 
investimenti Ricavi di vendita € 2.184.074 143,21% € 2.068.361 135,81% 
 
Capitale investito gestione 
caratteristica  € 1.524.083    € 1.806.606   
Figura 4.8 Indici di redditività della gestione caratteristica. 
 
Il ROI può essere considerato come il prodotto del ROS moltiplicato per il tasso di rotazione 
degli investimenti. 
Il ROS individua la resa in termini di reddito operativo delle vendite effettuate: nei due anni 
considerati il ROS è leggermente migliorato, passando da un valore di 1,28% ad uno di 1,33%. Questo 
miglioramento individua una migliore capacità dell’azienda di gestire l’attività caratteristica, infatti 
è dovuto all’aumento del reddito operativo della gestione caratteristica a sua volta conseguenza 
dell’aumento dei ricavi di vendita. Il valore positivo del ROS individua la capacità di coprire i costi 
extra-caratteristici, gli oneri finanziari e straordinari con i ricavi ottenuti dalla gestione caratteristica. 
Tuttavia, oltre all’aumento delle vendite, un altro modo per migliorare il ROS è il miglioramento 
della propria capacità di creare reddito dall’attività caratteristica. 
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Il tasso di rotazione degli investimenti è aumentato nel biennio, questo è determinato da una 
riduzione nel valore del denominatore, che ha consentito all’azienda di migliorare la velocità di 
rotazione del capitale impiegato nelle attività aziendali.  
Scomporre il ROI in questa maniera permette di individuare le leve su cui agire per migliorare la 
redditività operativa, poiché la scomposizione nei due indici permette di valutare separatamente 
l’aspetto economico e l’aspetto finanziario della gestione operativa. La redditività operativa migliora: 
se, tenendo ferme le vendite, si riducono i costi operativi o si riduce il capitale investito, tramite 
un’opportuna politica di revisione delle scorte e dei crediti alla clientela.  
Il gruppo successivo di indici analizzati, presentati in Figura 4.9, è quello degli indici di 
rotazione che permettono di apprezzare la capacità dell’azienda di sfruttare adeguatamente gli 
investimenti tramite la gestione operativa.  
 
Indici di rotazione 2015 2014 
Rotazione dell'attivo corrente Ricavi netti di vendita  € 2.184.074  131,40%  € 2.068.361  119,06% 
 Attivo corrente  € 1.662.204    € 1.737.214   
      
Rotazione capitale circolante 
netto operativo Ricavi netti di vendita  € 2.184.074  214,03%  € 2.068.361  189,54% 
 
Capitale circolante netto 
operativo  € 1.020.456    € 1.091.271   
      
Rotazione del magazzino Costo del venduto  € 2.176.339  
                  
619   € 2.036.280  
                    
591  
 
Rimanenze prodotti finiti e 
semilavorati  € 3.517    € 3.446   
      
Durata media dei crediti Crediti vs clienti  € 239.683  40  € 339.489  59 
 Ricavi vendita/360  € 2.184.074    € 2.068.361   
Figura 4.9; Prospetto degli indici di rotazione 
 
Innanzitutto si è calcolato l’indice di rotazione dell’attivo corrente che misura il numero di volte 
in cui il totale degli impieghi “ruota”213 per effetto delle vendite nel periodo considerato. È un indice 
di efficienza che esprime la capacità di generare volumi di attività a partire da un certo ammontare di 
risorse impiegate nella gestione. All’interno della Green, nei due anni presi in considerazione, si è 
avuto un aumento dell’indice, dovuto ad un aumento dei ricavi, si può dedurre che l’azienda stia 
migliorando la propria capacità di generare volumi. 
                                                 
213 È una rotazione figurata: misura quante volte nel corso dell'esercizio l'attivo netto viene idealmente rinnovato 
attraverso la vendita e la ricostruzione: alcune componenti dell'attivo netto vengono effettivamente rinnovate più volte 
nel corso dell'esercizio, mentre per altre componenti ciò non succede. 
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Anche l’indice di rotazione del capitale circolante netto operativo ha avuto un netto 
miglioramento rispetto al 2014, passando da un valore di 190% a 214%. Questo miglioramento indica 
che l’azienda è riuscita a migliorare la capacità di far girare quegli investimenti che sono 
fisiologicamente destinati a rimanere nell'attivo per un breve periodo, pertanto si può affermare che 
essa ha una buona capacità nel trasformare velocemente i fattori produttivi. 
Il successivo indice preso in considerazione è l’indice di rotazione del magazzino che 
rappresenta la capacità dell’azienda di vendere i prodotti finiti, nel biennio preso in considerazione il 
suo valore è cresciuto, con un miglioramento percentuale del 4,73%, questo miglioramento indica la 
capacità dell’azienda di migliorare la gestione del magazzino. Tuttavia sul miglioramento dell’indice 
incide non solo l’aumento dei ricavi netti di vendita, ma anche la riduzione dell’attivo corrente che, 
nel biennio, si è ridotto del 4%. 
L’ultimo indice evidenziato in Figura 4.9 è l’indice di durata media dei crediti214 che rappresenta 
i giorni di dilazione medi concessi ai clienti e la capacità dell’azienda di incassarli. L’indice si è 
contratto nei due anni, questo è legato alla politica aziendale propria della Green s.r.l. sui crediti che, 
dal 2015, richiede il pagamento anticipato nei confronti dei nuovi clienti.  
In Figura 4.10, infine, sono presentati gli ultimi indici calcolati, sono indici che analizzano la gestione 
finanziaria, fiscale e straordinaria della Green. 
Tra gli indici della gestione finanziaria si è calcolato il tasso di indebitamento, il quale esprime 
la proporzione tra i mezzi propri e i mezzi di terzi e che cresce all’aumentare del peso dei debiti sul 
totale delle fonti. Come si vede dalla Figura 4.10 il valore del tasso di indebitamento si è ridotto nel 
biennio preso in considerazione, tuttavia tale riduzione è da attribuirsi all’aumento del valore del 
patrimonio netto. Nonostante la riduzione, infatti, l’indice assume un valore decisamente alto 
(508,11%) che espone l’azienda ad un elevato rischio. Se all’importo elevato dell’indice si 
aggiungono le considerazioni fatte con riferimento alla leva finanziaria ed al ROI si può affermare 
che l’azienda si trova in una situazione che potrebbe rivelarsi critica, poiché ad un maggiore 
indebitamento non corrisponde un risultato positivo nella redditività del patrimonio netto. 
Inoltre, il quoziente di liquidità primaria è peggiorato nel periodo, mentre il quoziente di liquidità 
secondaria ha subito un miglioramento, difatti l’azienda facendo riferimento solo alle liquidità 
immediate e differite non è in grado di fronteggiare le uscite del breve periodo, essa potrebbe riuscirci 
solo se, come evidenziato dall’indice di liquidità secondaria, fosse in grado di riconvertire 
rapidamente le rimanenze in disponibilità liquide.  
 
                                                 
214 Al fine di avere valori omogenei tra numeratore e denominato il valore dei crediti è considerato al netto dell’IVA. 
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Indici che indagano sulla gestione finanziaria 2015 2014 
Tasso di indebitamento Mezzi di terzi  € 1.948.975  508,11%  € 1.915.389  648,19% 
 Patrimonio netto  € 383.577    € 295.500   
      
Quoziente di liquidità (primaria) 
Liquidità immediate e 
differite  € 300.354  25,91%  € 457.064  35,32% 
 Passivo corrente  € 1.159.401    € 1.293.903   
      
Quoziente di disponibilità (liquidità 
secondaria) Attivo corrente  € 1.662.204  143%  € 1.737.214  134,26% 
 Passivo corrente  € 1.159.401    € 1.293.903   
      
Durata media dei debiti commerciali 
Debiti commerciali 
medi  € 415.045  68,89  € 432.961  67,88 
 Acquisti giornalieri  € 2.169.032    € 2.296.217   
      
Costo medio dei mezzi di terzi Oneri finanziari  € 64.982  3,33%  € 53.351  2,79% 
 Mezzi di terzi  € 1.948.975    € 1.915.389   
      
Influsso della gestione fiscale e straordinaria     
Incidenza oneri e proventi 
straordinari e fiscali 
Reddito netto  € 2.578  - 8% - € 1.069  4% 
Risultato lordo di 
competenza - € 33.092   - € 26.667   
Figura 4.10; Indici che indagano la gestione finanziaria, fiscale e straordinaria della Green s.r.l. 
 
La durata media dei debiti commerciali215, nel periodo in esame è rimasta pressoché invariata 
ed è pari a circa 68 giorni, un valore sufficientemente alto che permette all’azienda di realizzare la 
produzione ed incassare i crediti prima di dover fronteggiare i debiti di funzionamento. 
Per concludere l’analisi sulla gestione finanziaria è stato calcolato il costo medio dei mezzi di 
terzi, che individua l’onerosità dei debiti finanziari, con un tasso di interesse esplicitato, e dei mezzi 
di terzi non esplicitamente onerosi, tale indice è pari al 3,3%. Inoltre, nel biennio considerato l’indice 
rappresentativo del costo medio dei mezzi di terzi è aumentato, ciò a causa dell’aumento degli oneri 
finanziari, a sua volta dovuto ad un aumento dell’indebitamento aziendale. 
L’ultimo indice calcolato è stato quello relativo all’incidenza degli oneri e proventi straordinari 
e fiscali, i cui valori sono desunti dal conto economico. L'indice risente delle componenti economiche 
di proventi, oneri straordinari e imposte sul reddito. Esso è, di norma, inferiore all'unità, all’interno 
della Green il suo valore passa dal 4% a -8%, questo significa che l’azienda ha ridotto l’incidenza 
dell’area straordinaria rispetto all’anno precedente. Si fa notare che la Green s.r.l. nel 2015 e nel 2014 
è riuscita ad ottenere valori di risultato netto positivi solo grazie alla notevole incidenza dell’area 
                                                 
215 Anche per il calcolo di questo indice, al fine di rispettare l’omogeneità tra i valori del numeratore e quelli del 
denominatore, i debiti sono stati scorporati del valore dell’IVA. 
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straordinaria e questo spiegherebbe la riduzione del valore dell’indice preso in esame. L’area 
straordinaria, come esposto precedentemente, fa riferimento ai contributi in conto esercizio e alle 
vendite di semilavorati metallici, acquisiti nel magazzino “Fasem”, a seguito dell’operazione di 
concordato, e non utilizzabili nella produzione attuale. 
 
 
 
 
 
4.2 Analisi della redditività delle linee produttive con il metodo del Direct e Full Costing 
 
 
 
Dopo aver analizzato la redditività dell’azienda nel suo complesso, si è proceduto a scomporre 
il risultato aziendale tra le due linee di prodotto realizzate dall’azienda, al fine di determinare la 
capacità e la modalità con cui le due linee produttive contribuiscono alla realizzazione del reddito 
totale. Le motivazioni alla base di questo studio sono state la necessità dell’amministratore unico di 
conoscere la capacità contributiva delle due linee alla creazione del reddito, al fine di determinare se 
l’acquisizione della linea Fasem fosse stata una scelta errata o se, invece, la linea fosse in grado di 
generare ricchezza. Nonostante l’azienda abbia attivato la produzione della linea Fasem già nel 2014, 
si è potuto condurre l’analisi della redditività per linee di prodotto solo con riferimento all’esercizio 
2015. Infatti nel 2014 l’azienda non aveva predisposto il piano dei conti in maniera da registrare le 
singole voci di costo della linea in questione, ma rilevava i costi ad essa direttamente imputabili -sia 
variabili che fissi- in un’unica voce.  
L’attribuzione dei costi alle linee è stata realizzata con il metodo del Direct Costing, del Direct 
Costing Evoluto e con il metodo del Full Costing, quest’ultimo metodo, in particolare è stato utilizzato 
perché permette di analizzare anche quei costi che sono ritenuti fissi all’interno di un’azienda e che, 
pertanto, sfuggono da un esame condotto esclusivamente con il metodo del Direct Costing.  
L’utilità dell’utilizzo del modello del Direct Costing è legata alla capacità di evidenziare il contributo 
delle due linee per la determinazione dei ricavi di vendita e la composizione dei rispettivi costi 
variabili. 
Dalla Figura 4.11 si nota immediatamente che la quota maggiore dei ricavi di vendita deriva 
dalla linea “Green” che rappresenta il 66% del totale delle vendite aziendali, mentre la quota di ricavi 
generata dalla “Fasem” è pari al 33%, questo divario tra le due vendite può essere attribuito al fatto 
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che la linea “Green” è la linea storica dell’azienda, mentre la linea “Fasem” è stata acquistata 
recentemente e, quindi, l’azienda non è stata ancora in grado di sviluppare una adeguata capacità di 
vendita. 
 
  GREEN  %  FASEM  %  TOTALE  % 
+ Ricavi principali  € 1.435.260  64,79%  € 750.282  33,87%  € 2.185.542  98,65% 
+ Ricavi accessori  € 27.956  1,26%  € 3.322  0,15%  € 31.278  1,41% 
- Rettifiche  € 852  0,04%  € 617  0,03%  € 1.468  0,07% 
Ricavi netti  € 1.462.364  66,01%  € 752.988  33,99%  € 2.215.352  100,00% 
- Costi variabili       
Materie prime  €      640.325  28,90%  € 341.618  15,42%  €      981.942  44,32% 
Costi commerciali216  €      261.502  11,80%  € 30.492  1,38%  €      291.994  13,18% 
Costi industriali217  € 30.526  1,38%  € 140.289  6,33%  €      170.815  7,71% 
Rettifica costo variabile rimanenze 
prodotti finiti 218  € 8.267  0,37%  € 4.135  0,19%  €        12.401  0,56% 
Variazione rimanenze di materie 
prime -€ 7.428  -0,34% -€ 3.972  -0,18% -€        11.400  -0,51% 
1° margine di contribuzione  €      545.706  24,63%  € 248.697  11,23%  €      794.402  35,86% 
- Costi fissi (speciali e comuni)       
Costi commerciali219      € 259.214  11,70% 
Costi industriali220      € 328.627  14,83% 
Costi amministrativi221      € 144.914  6,54% 
Costi generali222      € 32.506  1,47% 
Risultato operativo      € 29.141  1,32% 
Figura 4.11; Applicazione del metodo Direct Costing 
 
Analizzando lo schema, si può vedere che, nel rispetto della metodologia Direct Costing, alle due 
linee produttive sono stati sottratti i soli costi variabili, al fine di determinare il Margine Lordo di 
Contribuzione, ossia ciò che residua in azienda per la copertura di tutti i costi fissi. Tra i costi variabili 
                                                 
216 I costi commerciali variabili comprendono: le provvigioni, i contributi ai rappresentanti, le spese di trasporto 
commerciali e le spese doganali. 
217 I costi industriali variabili comprendono: le lavorazioni esterne relative ai trattamenti galvanici e alla cucitura dei 
rivestimenti e la quota di costo dell’energia elettrica. 
218 Nella Green le rimanenze di prodotti finiti sono valutate al costo industriale (costi variabili + costi fissi industriali), 
tuttavia nel modello del Direct Costing le rimanenze sono state valorizzate al solo costo variabile. La quota variabile del 
magazzino prodotti è portata a detrazione dei costi variabili. 
219 I costi fissi commerciali comprendono i costi per fiere e mostre, viaggi e trasferte, le consulenze commerciali, il costo 
di cataloghi, listini e campionari, le consulenze di design, il costo dei dipendenti del commerciale e il costo del supervisore 
commerciale. 
220 I costi industriali comprendono: i costi per i dipendenti del reparto produttivo, i costi relativi alle manutenzioni 
specifiche delle due linee, il costo per l’affitto di un capannone industriale (Fasem). La voce comprende, inoltre, gli 
ammortamenti, il costo relativo all’energia elettrica, al servizio acqua, al servizio di vigilanza notturna, per materiali di 
consumo, carburanti e lubrificanti, riscaldamento, assicurazioni sui locali, il costo del magazziniere, le manutenzioni e 
riparazioni varie. 
221 I costi amministrativi comprendono: il costo dell’amministratore unico e del dipendente contabile, le spese telefoniche 
e per il fax, i contratti vari, le prestazioni occasionali, le consulenze varie. 
222 I costi generali comprendono: i valori bollati, i bolli sulle fatture d’acquisto, la tassa sui rifiuti, le sanzioni, il costo del 
servizio mensa.  
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considerati vi sono tutti quei costi che sono speciali rispetto alla linea produttiva, ossia i costi per 
materie prime, commerciali (costituiti da provvigioni di vendita e trasporti) e di produzione, 
rappresentati dai costi relativi alle lavorazioni esterne e al consumo di energia elettrica. 
In particolare, i costi di energia elettrica si compongono di due quote, fatturate da aziende diverse: 
una parte è rilevata presso gli stabilimenti in affitto, l’altra presso gli stabilimenti di proprietà. 
La quota di costo di energia elettrica relativa agli stabilimenti in affitto è generata dall’uso di energia 
elettrica per lo svolgimento di alcune fasi del processo produttivo della linea Fasem, pertanto tali costi 
sono stati imputati direttamente alla linea in questione. Il suo importo, pur componendosi di una quota 
fissa e di una variabile, è stato considerato prevalentemente variabile vista l’entità trascurabile della 
quota fissa. 
I costi che attengono al consumo di energia elettrica rilevato sullo stabilimento di proprietà 
dell’azienda sono costituiti anch’essi da una quota fissa e da una quota variabile. La quota variabile 
riguarda i consumi sostenuti per la produzione di entrambe le linee produttive, nonché per 
l’amministrazione e la contabilità. L’azienda non è in possesso di strumenti che misurino il consumo 
di energia elettrica, per questo il costo del consumo di energia elettrica è stato stimato ed imputato 
alle due linee in base alla superficie occupata dalle produzioni. 
In Figura 4.11 si può vedere che il margine lordo di contribuzione aziendale è generato per i 
due terzi dalla linea produttiva “Green”, mentre la linea “Fasem” contribuisce solo per un terzo, tale 
suddivisione può essere considerata una diretta conseguenza del fatto che le vendite della linea 
“Green” rappresentano due terzi dei ricavi di vendita totali. 
Poiché la sola analisi degli schemi del Direct Costing non permette di valutare in modo corretto una 
linea produttiva, come motivato nel Capitolo 2, si è proseguito con l’applicazione e l’indagine del 
modello di analisi di tipo Direct Costing Evoluto. 
Nel Direct Costing Evoluto, il cui schema è presentato in Figura 4.12, si imputano alle linee 
produttive, oltre ai costi variabili, anche i costi fissi specifici: tramite quest’imputazione diretta tali 
costi vanno a pesare direttamente sulla linea produttiva per la quale sono stati sostenuti, evitando che 
siano nascosti tra i costi comuni.  
Tra i costi fissi specifici sono stati presi in considerazione i costi fissi commerciali, industriali, 
finanziari, amministrativi e gli ammortamenti. 
I costi fissi commerciali sono composti da: costi per fiere e mostre, costi per le consulenze 
commerciali, costi per cataloghi, listini e campionari e costi per i dipendenti del reparto commerciale. 
I costi fissi industriali si compongono dei costi relativi alle manutenzioni per attrezzature specifiche 
per linea, i costi per gli stampi, i costi del personale impiegato nel reparto industriale e i costi relativi 
ai canoni di affitto. 
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Gli ammortamenti specifici, attribuiti direttamente alle due linee sono quelli attinenti alle voci di 
costruzioni leggere, stampi, prototipi e impianti e macchinari, mentre per le voci restanti essi sono 
inseriti nei costi comuni. 
I costi fissi amministrativi specifici sono costituiti da spese e consulenze legali che, essendo state 
sostenute esclusivamente per la linea “Green”, sono stata imputate ad essa in modo diretto. 
Inoltre occorre precisare le modalità utilizzate per trattare la variazione del magazzino prodotti. Nella 
Green le rimanenze di prodotti finiti sono valutate al costo industriale, ossia costi variabili + costi 
fissi industriali, tuttavia nel modello del Direct Costing Evoluto le rimanenze sono state valorizzate 
al solo costo variabile. 
Con il metodo del Direct Costing Evoluto è stato possibile calcolare il secondo margine di 
contribuzione che, a livello aziendale, andrà a coprire i costi fissi comuni alle produzioni, per poi 
determinare il risultato operativo. 
Nella Green s.r.l. il calcolo del secondo margine di contribuzione permette di evidenziare che 
la linea produttiva “Fasem” presenta un elevato valore dei costi fissi speciali che erodono il 90% del 
primo margine di contribuzione. Guardando al prospetto si nota che incidono in maniera elevata i 
costi speciali di tipo commerciale e industriale: i costi commerciali sono ad un livello quasi pari a 
quelli sostenuti per la linea “Green”, tuttavia il loro elevato valore può essere giustificato in virtù del 
fatto che la linea è di nuova acquisizione per l’azienda, pertanto necessita di investimenti in pubblicità 
più elevati che hanno avuto e avranno un ritorno economico sulle vendite. 
 
 
 
  GREEN    FASEM    TOTALE   
+ Ricavi principali  € 1.435.260  64,79%  € 750.282  33,87%  € 2.185.542  98,65% 
+ Ricavi accessori  € 27.956  1,26%  € 3.322  0,15%  € 31.278  1,41% 
- Rettifiche  € 852  0,04%  € 617  0,03%  € 1.468  0,07% 
Ricavi netti  €     1.462.364  66,01%  €    752.988  33,99%  € 2.215.352  100,00% 
- Costi variabili       
Materie prime  € 640.325  28,90%  € 341.618  15,42%  € 981.942  44,32% 
Costi commerciali  € 261.502  11,80%  € 30.492  1,38%  € 291.994  13,18% 
Costi industriali  € 30.526  1,38%  € 140.289  6,33%  € 170.815  7,71% 
Rettifica costo variabile 
rimanenze prodotti finiti223  € 8.265  0,37%  € 4.133  0,19%  € 12.398  0,56% 
Variazione rimanenze di materie 
prime -€ 7.428  -0,34% -€ 3.972  -0,18% -€ 11.400  -0,51% 
1° margine di contribuzione  € 545.706  24,63%  € 248.696  11,23%  € 794.403  35,86% 
                                                 
223 Nella Green le rimanenze di prodotti finiti sono valutate al costo industriale (costi variabili + costi fissi industriali). 
Nello schema “Direct Costing Evoluto” le rimanenze sono state valorizzate al solo costo variabile, la cui quota di costo è 
portata a detrazione dei costi variabili. 
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- Costi fissi speciali       
Costi commerciali224  € 122.160  5,51%  € 100.489  4,54% € 222.649  10,05% 
Costi industriali225  € 73.936  3,34%  € 90.704  4,09%       € 164.639 7,43% 
Ammortamenti226  € 75.373  3,40%  € 34.207  1,54% € 109.580  4,95% 
Costi amministrativi  € 554  0,02%        -    0,00% € 554  0,02% 
2° margine di contribuzione  € 273.683  12,35%  € 23.297  1,05% € 296.981 13,41% 
- Costi fissi comuni       
Costi amministrativi227      € 144.360  6,52% 
Costi generali228      € 32.506  1,47% 
Ammortamenti229      € 3.684  0,17% 
Costi industriali230      € 50.723  2,29% 
Costi commerciali231      € 36.565  1,65% 
Risultato operativo      € 29.141  1,32% 
Figura 4.12; Applicazione del metodo del Direct Costing Evoluto 
 
Sempre con riferimento alla linea “Fasem” si nota che anche i costi industriali sono eccessivamente 
alti, parte di tali costi è legata alla realizzazione di prototipi e trova la sua ragione d’essere nella 
necessità per l’azienda di elaborare prodotti innovativi. Tuttavia, tra i costi industriali si evidenzia la 
presenza di costi relativi al “deposito Fasem” presso terzi che potrebbero essere ridimensionati 
spostando i materiali in deposito nel proprio magazzino, oppure rinegoziando i canoni d’affitto o, 
ancora, ricercando un nuovo capannone a costi più vantaggiosi. Anche la voce legata all’affitto 
potrebbe essere ridimensionata predisponendo i macchinari legati alla linea produttiva “Fasem”, che 
sono rimasti nella loro precedente collocazione, all’interno degli stabilimenti della Green s.r.l.. 
Il secondo margine di contribuzione presenta valori molto differenti per le due linee: esso è pari 
a € 273.638 per la linea Green, invece per la linea Fasem, a seguito dell’incidenza dei costi fissi 
speciali sopra esposta, è pari a 23.297 euro che rappresenta circa il 10% del margine di contribuzione 
aziendale. 
                                                 
224 I costi fissi speciali commerciali comprendono i costi speciali alle due linee relativi a fiere e mostre, viaggi e trasferte, 
stand fiera, campionature, cataloghi listini e campionari, consulenze commerciali e di design ed anche il costo dei 
dipendenti commerciali. 
225 I costi fissi industriali per linea comprendono l’affitto, le manutenzioni e le riparazioni specifiche e il costo dei 
dipendenti del reparto industriale. 
226 Gli ammortamenti specifici riguardano l’ammortamento per gli investimenti in costruzioni leggere, stampi, prototipi, 
impianti e macchinari. 
227 Nei costi fissi comuni amministrativi sono raggruppati i costi relativi a: il costo dell’amministratore unico e del 
dipendente contabile, le spese telefoniche e per il fax, i contratti vari, le prestazioni occasionali, le consulenze varie. 
228 Nei costi generali sono compresi i costi per: i valori bollati, i bolli sulle fatture d’acquisto, la tassa sui rifiuti, le sanzioni, 
il costo del servizio mensa. 
229 Nel costo degli ammortamenti sono ricompresi i valori degli ammortamenti per attrezzatura, software e macchine 
d’ufficio non direttamente imputabili alle linee. 
230 I costi industriali comuni comprendono le quote di costo fisso relative a energia elettrica, vigilanza notturna, materiali 
di consumo, carburanti e lubrificanti, manutenzioni e riparazioni e costi di ricerca, attrezzatura varia e muletto. 
231 I costi fissi commerciali comuni sono relativi al costo per il supervisore commerciale. 
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L’utilità del secondo margine di contribuzione, individuato grazie al metodo del Direct Costing 
Evoluto, è data dalla possibilità di capire qual è l’apporto generato dalle due linee per la copertura dei 
costi fissi comuni, risultati negativi nel margine di contribuzione semilordo indicherebbero 
l’incapacità della linea di contribuire alla copertura dei costi fissi comuni, determinando, per di più, 
un peggioramento nella situazione economica aziendale. Nella Green s.r.l. entrambe le linee generano 
–seppur in maniera diversa- un margine di contribuzione di secondo livello positivo, pertanto 
entrambe contribuiscono alla copertura di quei costi che l’azienda si troverebbe a dover sostenere 
anche in presenza di una sola delle due linee.  
La diversità tra i due margini può essere spiegata, innanzitutto, con i diversi livelli di ricavo 
presentati dalle due linee, sulla linea Fasem l’azienda si sta affermando e non ha ancora messo a punto 
un portafoglio clienti stabile, la seconda causa è legata -come evidenziato precedentemente- al diverso 
livello di incidenza dei costi fissi speciali: l’elevata incidenza di questi sulla linea Fasem trova la sua 
giustificazione nella necessità di maggiori investimenti in pubblicità e nelle consulenze commerciali, 
inoltre si evidenzia la presenza di alcuni costi che sono retaggio della precedente impostazione della 
linea (si veda, a tal proposito la voce “deposito Fasem”), che non sono ancora stati eliminati e che 
potrebbero essere gestiti in maniera diversa.  
Si è infine proceduto alla creazione di uno schema di analisi di tipo Full Costing, che ha come 
obiettivo l’attribuzione dei costi indiretti alle linee produttive. 
L’utilizzo dello schema di tipo Full Costing permette di attribuire all’oggetto di calcolo i costi 
comuni e trattare i costi fissi come se fossero variabili, in questo modo l’azienda può ottenere delle 
informazioni aggiuntive utili per232: 
- orientare la definizione del prezzo dei prodotti, conoscendo il loro costo pieno, 
- verificare la quantità di costi fissi assorbita dalle due linee, 
- orientare la direzione aziendale all’individuazione di nuovi sistemi di contabilità che 
utilizzino oggetti di aggregazione dei costi diversi (attività, processi, clienti). 
Il metodo del Full Costing, è stato adottato per indagare ulteriormente sulle due linee e sulla loro 
capacità di coprire i costi comuni, pur con tutti i limiti che tale metodo presenta.233 
Nella realizzazione dello schema Full Costing innanzitutto si sono attribuiti i ricavi e i costi 
variabili e fissi speciali relativi alle due linee produttive, alla stessa maniera del modello Direct 
Costing Evoluto e, in seguito, si è proceduto all’attribuzione dei costi fissi comuni alle due linee. 
Lo schema di conto economico redatto con il criterio Full Costing è presentato in Figura 4.13. 
                                                 
232 R. D’Alessio, V. Antonelli, 2012, pag. 288 e ss. 
233 Vedi Capitolo 2, pag. 41 e ss. 
99 
 
L’attribuzione dei costi comuni è stata realizzata individuando, per ogni voce di costo, criteri di 
riparto, in grado di rispettare il criterio funzionale.  
 
 GREEN  FASEM  TOTALE  
+ Ricavi principali  € 1.435.260  64,79%  € 750.282  34%  € 2.185.542  98,65% 
+ Ricavi accessori       
Rimborso spese trasporto  € 27.956  1,26%  € 3.322  0%  € 31.278  1,41% 
- Rettifiche  € 852  0,04%  € 617  0%  € 1.468  0,07% 
Ricavi netti  € 1.462.364  66,01%  € 752.988  33,99%  € 2.215.352  100,00% 
- Costi variabili       
Materie prime  € 640.325  28,90%  € 341.618  15,42%  € 981.942  44,32% 
Costi commerciali  € 261.502  11,80%  € 30.492  1,38%  € 291.994  13,18% 
Costi di produzione  € 30.526  1,38%  € 140.289  6,33%  € 170.815  7,71% 
Rettifica costo variabile 
rimanenze prodotti finiti  € 8.265  0,37%  € 4.133  0,19%  € 12.398  0,56% 
Variazione rimanenze di 
materie prime -€ 7.428  -0,34% -€ 3.972  -0,18% -€ 11.400  -0,51% 
1° margine di contribuzione  € 545.706  24,63%  € 248.696  11,23%  € 794.403  35,86% 
- Costi fissi speciali       
Costi commerciali  € 122.160  5,51%  € 100.489  4,54% € 222.649  10,05% 
Costi industriali  € 73.936  3,34%  € 90.704  4,09%       € 164.639 7,43% 
Ammortamenti  € 75.373  3,40%  € 34.207  1,54% € 109.580  4,95% 
Costi amministrativi  € 554  0,02%        -    0,00% € 554  0,02% 
2° margine di contribuzione  € 273.683  12,35%  € 23.297  1,05% € 296.981 13,41% 
Ammortamenti       
Attrezzature  € 164  0,01%  € 82  0,00%  € 247  0,01% 
Software  € 688  0,03%  € 688  0,03%  € 1.375  0,06% 
Mobili e macchine ufficio  € 295  0,01%  € 295  0,01%  € 589  0,03% 
Costi Amministrativi       
Manutenzione software  € 329  0,01%  € 329  0,01%  € 657  0,03% 
Spese telefono e fax  € 1.561  0,07%  € 780  0,04%  € 2.341  0,11% 
Contratto computer  € 563  0,03%  € 563  0,03%  € 1.125  0,05% 
Contratto macchine ufficio 
(stampanti)  € 349  0,02%  € 349  0,02%  € 698  0,03% 
Cancelleria e stampati  € 1.328  0,06%  € 664  0,03%  € 1.991  0,09% 
Contratti vari  € 46  0,00%  € 46  0,00%  € 93  0,00% 
Manutenzione ordinaria da 
contratto  € 165  0,01%  € 112  0,01%  € 277  0,01% 
Prestazioni occasionali  € 119  0,01%  € 81  0,00%  € 200  0,01% 
Consulenze varie  € 197  0,01%  € 697  0,03%  € 894  0,04% 
Manutenzione furgone  € 460  0,02%  € 248  0,01%  € 708  0,03% 
Costi amministratore unico  € 33.564  1,52%  € 44.492  2,01%  € 78.056  3,52% 
Costi dipendente contabile  € 25.955  1,17%  € 6.610  0,30%  € 32.565  1,47% 
Costi industriali       
Attrezzatura varia e muletto  € 119  0,01%  € 59  0,00%  € 178  0,01% 
Premio AXA MPS  € 470  0,02%  € 319  0,01%  € 788  0,04% 
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Costi fissi Energia Elettrica € 681 0,03% € 462 0,02% € 1143 0,05 
Servizio acqua  € 200  0,01%  € 136  0,01%  € 335  0,02% 
Vigilanza notturna  € 323  0,01%  € 219  0,01%  € 542  0,02% 
Materiali di consumo 
(industriale)  € 2.058  0,09%  € 1.029  0,05%  € 3.086  0,14% 
Carburanti e lubrificanti  € 2.475  0,11%  € 1.333  0,06%  € 3.807  0,17% 
Riscaldamento  € 934  0,04%  € 635  0,03%  € 1.569  0,07% 
Manutenzioni varie e 
riparazioni  € 178  0,01%  € 89  0,00%  € 267  0,01% 
Costi magazziniere  € 21.939  0,99%  € 14.626  0,66%  € 36.565  1,65% 
Costi generali       
Valori bollati  € 1.450  0,07%  € 369  0,02%  € 1.819  0,08% 
Bolli su fatt. acquisto   € 620  0,03%  € 523  0,02%  € 1.143  0,05% 
Tassa rifiuti  € 1.945  0,09%  € 1.321  0,06%  € 3.266  0,15% 
Pasti dipendenti  € 3.131  0,14%  € 1.565  0,07%  € 4.696  0,21% 
Costi commerciali       
Supervisore commerciale  € 11.358  0,51%  € 29.207  1,32%  € 40.565  1,83% 
Costi comuni non imputati       
Ammortamenti234      € 1.473  0,07% 
Industriali235      € 2.442  0,11% 
Amministrativi236      € 20.754  0,94% 
Generali237      € 21.581  0,97% 
       
Risultato operativo  € 160.022  7,22% -€ 84.630  -3,82%  € 29.141  1,32% 
Figura 4.13; Applicazione del metodo Full Costing 
 
L’imputazione del costo fisso comune relativo al lavoro del dipendente contabile è avvenuta sulla 
base delle fatture emesse per linea, invece il costo del lavoro del magazziniere, del supervisore 
commerciale e dell’amministratore sono stati ripartiti tra le due linee in base al tempo di lavoro 
dedicato, la cui individuazione è stata possibile tramite l’osservazione diretta e domande formulate ai 
soggetti preposti. 
Imputando anche i costi fissi comuni alle linee produttive si determina il risultato operativo non 
solo a livello aziendale, ma anche per le due linee produttive. Dalla Figura 4.13 si può vedere 
agevolmente che il risultato operativo ottenuto dalla linea produttiva “Fasem” è negativo e va ad 
assorbire quasi il 65% del risultato operativo prodotto dalla linea “Green”.  
                                                 
234 Nel costo comune degli ammortamenti sono incluse le quote di costo relative all’ammortamento software e 
all’ammortamento di mobili e macchine per l’ufficio, imputate all’amministrazione e alla contabilità. 
235 Nei costi industriali comuni sono comprese le quote di costo attribuite all’amministrazione e alla contabilità relative 
al premio assicurativo, al costo dell’energia elettrica, al servizio di vigilanza notturna, al riscaldamento e ai costi di ricerca. 
236 Nei costi ammnistrativi comuni si ritrovano le quote di costo, imputabili all’amministrazione o alla contabilità relative 
alle voci: manutenzione software, spese telefono e fax, contratto computer, contratto macchine ufficio, cancelleria e 
stampati, contratti vari, manutenzione ordinaria da contratto, prestazioni occasionali, nonché il costo delle consulenze 
amministrative. 
237 Nei costi generali considerati solo a livello aziendale sono ricomprese le sanzioni, le commissioni bancarie e salvo 
buon fine, la quota della tassa rifiuti calcolata a livello aziendale. 
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Si fa notare, inoltre, che per ricongiungere il risultato operativo determinato per linea a quello 
aziendale, derivante dalla riclassificazione del conto economico e presente anche nei prospetti di 
conto economico realizzati con il metodo del Direct Costing e del Direct Costing Evoluto, si è 
proceduto alla sottrazione di una serie di costi denominati nello schema “comuni non imputati”. Si 
tratta di quote di costo industriali relative all’intera azienda nel suo complesso nonché di costi 
amministrativi e generali per i quali non è stato possibile individuare un criterio funzionale per 
l’imputazione del costo alle linee produttive, ma il cui sostenimento è dovuto all’attività svolta per la 
gestione aziendale. 
In Figura 4.14 sono evidenziati i criteri utilizzati per l’attribuzione dei costi fissi comuni alle 
due linee produttive, di cui successivamente sono presentate le più rappresentative, invece il dettaglio 
dei calcoli è riportato in appendice. 
 
Costi indiretti Criterio di ripartizione scelto 
Manutenzione software n° computer 
Contratto computer n° computer  
Contratti vari n° computer 
Software n° computer 
Contratto macchine ufficio n° stampanti 
Spese telefono e fax 
n° dipendenti del reparto commerciale e 
amministrativo 
Cancelleria stampati 
n° dipendenti del reparto commerciale e 
amministrativo 
Mobili e macchine ufficio 
n° dipendenti del reparto commerciale e 
amministrativo 
Attrezzatura n° dipendenti impiegati nella produzione 
Attrezzatura varia e muletto n° dipendenti impiegati nella produzione 
Materiali di consumo (industriale) n° dipendenti impiegati nella produzione 
Pasti dipendenti n° dipendenti che usufruiscono del servizio 
Manutenzione ordinaria da contratto m2 
Prestazioni occasionali (interventi per sistema 
allarme) m2  
Premio AXA MPS per assicurazioni locali m2 
Servizio acqua m2 
Vigilanza notturna m2 
Riscaldamento m2 
Tassa rifiuti m2 
Consulenze varie Costi consulenze design 
Manutenzione furgone % utilizzo furgone 
Carburanti e lubrificanti % utilizzo furgone 
Manutenzioni varie e riparazioni % utilizzo attrezzature 
Valori bollati fatture emesse 
Bolli su fatt. acquisto fatture acquisto 
Figura 4.14; Criteri di imputazione dei costi fissi comuni 
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La voce di costo “contratti vari” è relativa al costo di rinnovo dei contratti antivirus, per questo è stata 
ripartita in base al numero di computer presenti in azienda e poi ribaltata sulle linee in base al numero 
di computer per linea. 
L’espressione “consulenze varie”, invece, fa riferimento a costi sostenuti per le consulenze sullo 
sviluppo prodotti realizzati tramite rapporti occasionali con studi di architettura, essi sono stati 
ripartiti sulla base dei costi di consulenze di design sostenuti per linea. 
Le voci di costo attinenti al furgone (manutenzione furgone e carburanti e lubrificanti) sono ripartiti 
tra le due linee sulla base delle percentuali di utilizzo del furgone, percentuali ottenute tramite 
interviste al magazziniere, l’unico ad utilizzare il furgone aziendale. 
Le manutenzioni varie, infine, attengono a costi sostenuti per le riparazioni sulle attrezzature del 
reparto produttivo, per questo la ripartizione avviene in base al numero dei dipendenti di tale reparto. 
Il prospetto redatto secondo le regole del Full Costing, presentato in Figura 4.13, ha permesso 
di attribuire alle due linee una quota dei costi fissi che esse hanno contribuito a generare, giungendo 
alla determinazione di un risultato operativo di linea.  
Come si vede dallo schema, il risultato operativo delle due linee è diverso: quello della linea Green è 
positivo, mentre quello della linea Fasem è negativo. Questo significa che la linea Green è in grado 
di assorbire per intero le quote di costi fissi ad essa imputate, mentre la linea Fasem non è in grado di 
coprire la quota di costi fissi ad essa attribuita.  
Per l’allocazione dei costi fissi alle linee si sono utilizzate basi di riparto multiple, al fine di 
rispettare il principio funzionale e individuare parametri idonei ad evidenziare la causa che ha 
generato il sostenimento del costo.  
Lo schema Full Costing permette di considerare i costi fissi comuni come variabili, analizzando 
le determinati che li hanno generati, con la possibilità di ripensare e riprogrammare l’attività 
aziendale.   
I tre prospetti creati (conto economico Direct Costing, Direct Costing Evoluto e Full Costing) sono 
stati sottoposti all’attenzione dell’amministratore unico, chiedendogli quale sceglierebbe per prendere 
le decisioni e gestire l’azienda. Dopo l’esame dei diversi schemi, l’amministratore unico ha sostenuto 
di ritenere più utile il prospetto di tipo Full Costing, perché gli permetterebbe di tenere sotto controllo 
tutti gli aspetti dell’andamento aziendale e di evidenziare eventuali costi che possono essere eliminati.  
Poiché l’amministratore ha riconosciuto l’importanza del considerare anche i costi fissi nelle proprie 
analisi, egli potrebbe essere aperto alla possibilità di utilizzare un sistema di tipo Full Costing per la 
definizione del prezzo dei prodotti. Attualmente, il prezzo è ottenuto applicando un coefficiente di 
ricarico sul totale dei costi diretti del prodotto, coefficiente che tiene conto dei costi fissi e degli oneri 
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figurativi, tuttavia impostando il metodo Full Costing per ogni tipologia di prodotto, il prezzo definito 
sarebbe più accurato. 
 
 
 
4.3 Analisi patrimoniale e per indici delle linee produttive  
 
 
Per concludere l’analisi delle linee produttive si è proceduto alla realizzazione dello Stato 
Patrimoniale di linea con l’obiettivo di individuare il capitale investito netto speciale per linea. 
Alle due linee sono stati attribuiti i valori delle scorte di prodotti finiti e materie prime, nonché 
il valore dei crediti commerciali per determinare il capitale circolante operativo lordo. Sottraendo a 
tale valore l’importo dei debiti commerciali specifici si ottiene il Capitale circolante operativo netto. 
Infine il Capitale investito netto per linea è ottenuto sommando al valore del capitale circolante 
operativo netto il valore delle immobilizzazioni tecniche nette per linea. Le immobilizzazioni tecniche 
nette sono investimenti fissi di tipo materiale o immateriale attribuibili direttamente alle linee, tramite 
criteri di specificità.238 
 
 Green % Fasem % Totale % 
Scorte prodotti finiti  € 24.297  1,05%  € 13.003  0,56%  € 37.300  1,61% 
+ scorte materie prime e componenti  € 826.343  35,73%  € 402.557  17,41%  € 1.228.900  53,14% 
+ crediti commerciali  € 239.917  10,37%  € 79.972  3,46%  € 319.889  13,83% 
Capitale circolante operativo lordo  € 1.090.557  47,16%  € 495.533  21,43%  € 1.586.089  68,59% 
- Debiti commerciali  € 379.766  16,42%  € 126.589  5,47%  € 506.354  21,90% 
Capitale circolante operativo netto  € 710.791  30,74%  € 368.944  15,95%  € 1.079.735  46,69% 
+ immobilizzazioni tecniche nette  € 729.210  31,53%  € 503.629  21,78%  € 1.232.838  53,31% 
Capitale investito netto speciale per 
linea  € 1.440.000  62,27%  € 872.573  37,73%  € 2.312.573  100,00% 
Figura 4.15; Stato Patrimoniale di Linea 
 
Dalla realizzazione del prospetto dello Stato Patrimoniale per linea (Figura 4.15) si può notare 
che il valore del capitale investito per la linea “Green” è quasi il doppio di quello investito per la linea 
“Fasem”, questo fattore è dovuto al maggior livello di risultati economici ottenuti, tuttavia potrebbe 
essere dovuto anche alla presenza di materie prime e componenti non più utilizzate. Infatti, 
analizzando il valore in scorte di materie prime e componenti si nota che quelle detenute per la linea 
Green sono il doppio rispetto a quelle presenti in magazzino per la linea Fasem: la linea Green, 
                                                 
238 F. Favotto, 2007, pag. 350 
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realizzando produzioni maggiori necessità di più scorte, tuttavia un valore così alto potrebbe essere 
sintomo della presenza di materiali, all’interno della linea Green che non sono più utilizzabili e che 
sarebbe bene dismettere per liberare risorse. 
Anche la voce relativa ai crediti delle due linee presenta valori molto differenti, la motivazione è da 
ricercare nella politica di gestione dei crediti che, come spiegato precedentemente, prevede il 
pagamento anticipato per i nuovi clienti: poiché la linea Fasem è di nuova introduzione e l’azienda si 
trova in fase di definizione del proprio portafoglio clienti, la maggior parte delle vendite prevedono 
il pagamento anticipato. In aggiunta a ciò la linea Green realizza un fatturato più alto e il livello dei 
crediti è conseguenza diretta del livello di vendite realizzato. 
Inoltre, grazie alla realizzazione del prospetto è stato possibile calcolare degli indici per le due 
linee produttive, presentati in Figura 4.16.  
Il primo indice di linea calcolato può essere considerato un ROI specifico per linea che evidenzia 
il rendimento lordo del capitale investito per linea di prodotto. Analizzando il valore dell’indice per 
le due linee si evidenzia che il ritorno del capitale investito per la linea Green è pari a 0,19, invece, il 
rendimento lordo del capitale investito per la linea Fasem è quasi nullo, infatti supera di poco lo zero, 
con un valore pari a 0,02. Questo significa che per ogni euro di capitale investito nella linea Fasem il 
rendimento lordo è di due centesimi. 
 
Indici di linea Green Valore indice Fasem Valore indice 
Secondo margine di contribuzione € 273.683 0,19  € 23.297  0,02 
Capitale investito netto per linea € 1.440.000   € 872.573   
     
Fatturato della linea € 1.435.260 0,99  € 750.282  0,85 
Capitale investito netto per linea € 1.440.000   € 872.573   
     
Secondo margine di contribuzione per linea € 273.683 0,19   € 23.297 0,03 
Fatturato per linea € 1.435.260   € 750.282   
     
Primo margine di contribuzione € 545.706 0,38  € 248.696  0,33 
Fatturato di linea € 1.435.260   € 750.282   
Figura 4.16; Indici di linea  
 
Inoltre il ROI può essere analizzato scomponendolo nell’indice di rotazione della linea 
produttiva e nel ROS per linea di prodotto239.  
                                                 
239 Si ricorda che il ROI è scomponibile come: Fatturato della linea/Capitale investito netto per linea * Secondo margine 
di contribuzione per linea/ Fatturato per linea. 
105 
 
L’indice di rotazione della linea di prodotto è stato calcolato rapportando il fatturato della linea 
al capitale investito netto per linea e indica l’ammontare delle vendite realizzato per ogni euro di 
capitale investito. I valori assunti dall’indice evidenziano che la linea Green ha un’ottima capacità di 
trasformare i fattori produttivi in prodotti finiti (quasi ogni euro di capitale investito è trasformato in 
vendite), la capacità della linea Fasem di realizzare fatturato è inferiore rispetto a quella della linea 
Green, infatti l’azienda realizza 0,85 centesimi di fatturato per ogni euro di capitale investito. Pertanto 
la linea Green non appesantisce la struttura patrimoniale, mentre la linea Fasem incide di più sulla 
struttura patrimoniale aziendale, aumentando il ricorso a finanziamenti esterni. 
Si è poi proceduto al calcolo del ROS per le due linee di prodotto ottenuto rapportando, per 
ogni linea, il secondo margine di contribuzione e il fatturato netto. L’indice evidenzia, ancora una 
volta, una migliore capacità della linea Green nel coprire i costi derivanti dalla propria produzione 
con i ricavi netti di vendita. 
Dall’analisi congiunta dei due indici si può verificare che sul valore del ROI incide in maniera 
negativa la redditività delle vendite, questo significa che l’azienda deve migliorare, per entrambe le 
linee, ma soprattutto per la linea “Fasem”, la capacità di generare risultati positivi dalla vendita dei 
propri prodotti. Per migliorare la redditività delle vendite le linee devono ottenere un margine di 
contribuzione più alto, questo è possibile realizzando iniziative strategiche ed operative che 
consentano aumenti del prezzo di vendita e riduzione dei costi. 
Infine si è rapportato il primo margine di contribuzione al fatturato di linea al fine di individuare 
la capacità delle due linee di contribuire alla copertura dei costi e alla formazione dell’utile aziendale: 
entrambe le linee presentano un valore dell’indice piuttosto basso, pari a 0,38 per la linea Green e a 
0,33 per la linea Fasem. In effetti, come si è visto dall’analisi dei bilanci (Figura 4.5), il reddito lordo 
di competenza assume valore negativo nel 2015 e la creazione di utile è stata possibile solo a seguito 
dei risultati positivi ottenuti nell’area straordinaria. 
Si fa notare che gli indici che presentano una differenza elevata tra le due linee sono quelli che 
hanno al numeratore il secondo margine di contribuzione il cui valore, per le due linee, è molto 
differente.  
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4.4 Analisi strategica della Green s.r.l. 
 
 
 
Al fine di interpretare al meglio i dati esaminati e di rimediare ad un’analisi condotta solo su 
un esercizio, si è proceduto ad un’analisi strategica realizzata sul modello di quella presentata da J. 
K. Shank e V. Govindarajan.240 
Prima di iniziare occorre tener presente che la Green s.r.l. non realizza un’analisi strategica 
basata su dei criteri ben definiti, ma la strategia è vista come qualcosa di vago, rappresentabile come 
un obiettivo verso cui tendere che non si basa su analisi strutturate. Le decisioni, di conseguenza, 
sono prese sulla base dell’istinto dell’imprenditore, risultato di tutto questo è l’inesistenza di una 
strategia differenziata per le due linee. 
La mancanza di una strategia differenziata per le due linee potrebbe essere la causa del diverso livello 
di fatturato ottenuto da queste, difatti la strategia che ha permesso di ottenere risultati positivi sulla 
linea Green potrebbe non essere la più adatta per la linea Fasem. 
L’analisi separata delle due linee è stata possibile in quanto esse possono essere considerate 
come Aree Strategiche d’Affari separate. 
Entrambe le linee possono essere viste come combinazioni prodotto/mercato/tecnologia 
sottostanti a logiche competitive e logiche economiche proprie, governabili tramite un indirizzo 
strategico differenziato.241 I criteri individuabili per la definizione di un’area strategica di affari sono: 
- beni offerti; 
- mercati geografici serviti; 
- gruppi di clienti serviti; 
- settori serviti; 
- tecnologie utilizzate. 
Analizzando i criteri sopra esposti si nota che, seppur entrambe le linee producano sedie e 
complementi d’arredo, presentano differenze atte a giustificare una strategia differente. 
I beni offerti, infatti, pur potendo essere considerati legati ad un generico prodotto “sedie”, 
possono essere ritenuti molto diversi per materiali utilizzati, stile di design e livello di prezzo. 
Con riferimento ai mercati geografici serviti non si osservano notevoli differenze tra le due 
linee, difatti la rete di vendita di entrambe copre tutto il mondo, tuttavia la linea Green ha una presenza 
più capillare in Italia, grazie alla presenza di agenti di vendita in ogni regione. 
                                                 
240 J. K. Shank, V. Govindarajan, 1996, pag. 15 e ss.  
241 G. Brunetti, V. Coda, F. Favotto; 1990; pag. 54. 
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I clienti serviti dall’azienda sono soggetti che richiedono un prodotto di qualità, in grado di 
adattarsi alle proprie esigenze di colore e materiali, tuttavia il prodotto Green è scelto prevalentemente 
da un cliente giovane, che ricerca una sedia caratterizzata da linee moderne e colori vivaci, mentre il 
cliente della linea Fasem appartiene ad una categoria con un potere di acquisto molto più alto che 
cerca prodotti di design realizzati in materiali pregiati. 
Per quanto riguarda i settori serviti, l’azienda, in assenza di un’analisi strategica, si rivolge 
indistintamente a clienti privati, agli uffici e al contract.  
Infine la definizione di un’ASA diversa è legata anche alla diversa tecnologia utilizzata: per le 
sedie della linea Green, in plastica, è utilizzata la tecnica innovativa dell’air moduling, mentre per la 
linea Fasem si utilizza una tecnica più “classica” del trattamento galvanico dei metalli.  
Per l’individuazione delle due ASA è stata costruita una matrice prodotti/mercati, realizzata 
ponendo sul lato delle ordinate i prodotti, differenziati secondo la tecnologia e sull’asse delle ascisse 
i mercati su cui l’azienda opera. 
 
   Mercati 
Prodotti 
 Italia Estero 
Tecnologia 
Air moduling    
Trattamento galvanico   
Figura 4.17; Matrice prodotti mercati Green s.r.l. 
 
Dopo l’individuazione delle due ASA si è proceduto all’analisi strategica dell’ASA Fasem al 
fine di verificare se la bassa redditività evidenziata nei prospetti precedenti sia legata ad una 
situazione contingente destinata a migliorare o se, invece, la linea presenti un problema strutturale. 
L’analisi strategica è stata impostata nel seguente modo: 
- analisi della catena del valore; 
- analisi del posizionamento strategico; 
- analisi delle determinanti di costo. 
 
 
 
 
 
 
ASA 
GREEN 
ASA 
FASEM 
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4.4.1 Analisi ASA Fasem 
 
 
Per valutare l’ASA Fasem, innanzitutto, è stata creata la sua catena del valore242, costruita 
considerando anche le attività a monte e a valle dell’attività aziendale, al fine di valutare le possibili 
sinergie e integrazioni realizzabili con i fornitori e con i clienti.  La catena del valore dell’ASA Fasem 
è presentata in Figura 4.18.  
 
 
Figura 4.18; Catena del valore ASA Fasem. 
 
Come si vede in Figura 4.18 le attività svolte dall’azienda per la realizzazione del prodotto sono: 
- la progettazione; 
- l’approvvigionamento;  
- il montaggio; 
                                                 
242 La catena del valore è l’insieme concatenato di tutte le attività che creano valore, a partire dalle fonti di 
approvvigionamento delle materi prime dei fornitori di componenti fino al prodotto consegnato nelle mani del 
consumatore finale.” (J. K. Shank, V. Govindarajan, 1996, pp. 14 e 15). 
Montaggio 
Approvvigionamento 
Distribuzione  
 Preparazione semilavorati 
metallici (trattamento galvanico) 
F
A
S
E
M
 
Preparazione cuoio (in fogli e 
tintura) 
Progettazione  
Cliente finale 
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- la distribuzione.  
La progettazione dei prodotti viene realizzata affidandosi alla collaborazione dello studio di 
architettura Archirivolto. 
L’attività di acquisto di fattori produttivi è realizzata dal magazziniere, che collabora con il 
dipendente della produzione per individuare i materiali da acquistare e che si occupa di verificare la 
corrispondenza delle materie prime agli standard di qualità necessari, nonché della logistica interna. 
Il montaggio, ossia la realizzazione diretta del prodotto, è un’attività svolta dal dipendente del 
reparto produttivo. 
Infine l’attività di distribuzione è realizzata direttamente, tramite il reparto commerciale, e 
indirettamente tramite agenti di vendita e negozi specializzati nell’arredamento. 
Delle attività realizzate all’interno dell’azienda, quelle che sono reputate in grado di creare 
maggior valore sono, nell’ordine, la progettazione, gli acquisti, la distribuzione e, infine, il 
montaggio. 
Difatti le leve su cui l’azienda punta per la promozione del proprio prodotto e che possono essere 
considerate i punti di forza dell’azienda sono l’unicità nello stile e nel design e la produzione in 
materiali di elevata qualità. L’attività di progettazione è quella che maggiormente influisce sulla 
percezione di un prodotto di design da parte dei clienti, per questo è considerata di primaria 
importanza all’interno dell’azienda. Inoltre, vista l’attenzione alla qualità dei materiali, è 
fondamentale la capacità di individuare dei fornitori che garantiscano materie prime in grado di 
rispettare gli standard elevati dell’azienda.  
La distribuzione e il montaggio, invece, sono attività che creano poco valore per il cliente, ma che 
sono necessarie per la realizzazione e la vendita del prodotto.  
Analizzando i costi associati alle diverse attività243, la situazione che si rileva è quella presentata 
in Figura 4.19.  
 
Attività Capacità di creare valore Costo 
Progettazione 1 € 15.000 - € 17.000 
Approvvigionamenti 2 € 37.000 - € 40.000 
Distribuzione 3 € 58.000 - € 60.000 
Montaggio 4 € 69.000 - € 72.000 
Figura 4.19; Costi delle attività, approssimati alle migliaia. 
 
                                                 
243 Non disponendo di un sistema contabile basato sulle attività, il loro costo è stato stimato dall’imprenditore, in 
collaborazione con la sottoscritta, facendo riferimento all’esercizio 2014-2015. 
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La progettazione e gli approvvigionamenti, pur essendo le attività che forniscono il maggior 
valore al cliente, sono quelle il cui costo incide meno sui costi di produzione. Invece, le attività di 
distribuzione e montaggio, pur essendo considerate attività che aggiungono poco valore alla 
realizzazione del prodotto, hanno dei costi più alti.  
Occorre tener presente che se un’attività non è in grado di generare valore per il cliente, 
difficilmente egli sarà portato a pagare un prezzo più alto per il prodotto realizzato. È evidente, 
pertanto, che l’attuale definizione del prezzo dei prodotti della linea Fasem non corrisponde a quanto 
il cliente percepisce come di valore.  
Per migliorare la situazione l’azienda potrebbe cercare di ridurre il costo di quelle attività che 
non creano valore aggiunto, oppure esaminare e riprogettare la propria strategia e il proprio modello 
di business. Inoltre, per aumentare il valore creato per il cliente l’azienda potrebbe valutare 
l’opportunità di investire di più nelle attività che creano più valore. In particolare il valore dell’attività 
di progettazione potrebbe essere migliorato rapportandosi con architetti la cui competenza è 
riconosciuta a livello internazionale.  
Dopo l’analisi della catena del valore, si è proceduto all’analisi del contesto competitivo in cui 
l’ASA Fasem opera. Per la valutazione è stato creato un grafico (Grafico 4.1, Principali competitors 
ASA Fasem.) all’interno del quale sono stati collocati i competitor del settore e l’ASA Fasem stessa. I 
parametri utilizzati per creare il grafico sono:  
- contenuto e grado di innovazione, sull’asse delle ascisse; 
- prezzo, sull’asse delle ordinate. 
Il parametro “contenuto e grado di innovazione” è stato individuato per l’ASA Fasem e per i 
competitor in seguito ad una valutazione realizzata all’interno della Green s.r.l., il prezzo è stato 
individuato guardando ai prezzi di mercato proposti dalle aziende per la propria linea in pelle e la 
dimensione delle sfere, rappresentativa del volume di affari dell’azienda, è determinata dal volume 
del fatturato aziendale nel 2015. 
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Grafico 4.1, Principali competitors ASA Fasem. 
 
Osservando il grafico si nota immediatamente che esistono delle aziende in grado di offrire 
prodotti con un contenuto di design e innovazione maggiore ad un prezzo più basso.  
Questo conferma quanto evidenziato precedentemente dall’analisi della catena del valore, ossia che 
l’azienda, nella produzione dei prodotti in pelle, non è in grado di creare un valore che venga 
riconosciuto dal cliente e che l’elevato prezzo è dovuto ad una incidenza di quei costi che non sono 
considerati a valore aggiunto dal cliente. 
Infine si è realizzato l’esame delle determinanti di costo strutturali e operative244. Le 
determinanti strutturali sono: 
- complessità, 
- dimensioni per economie di scala, 
- campo di attività, 
- esperienza, 
- tecnologia. 
All’interno della struttura dell’ASA Fasem, l’elevata complessità è riscontrabile nella presenza di 
quasi 70 varietà di prodotti a marchio Fasem, ognuno dei quali può essere personalizzato scegliendo 
il rivestimento in diversi materiali e colori. Una complessità elevata determina un aumento dei costi. 
                                                 
244 J. K. Shank, V. Govindarajan, 1996, pag. 24 e 25. 
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La complessità ha effetti negativi sull’esperienza: presentando un numero di modelli così elevato 
il dipendente del reparto industriale lavora spesso su modelli diversi senza potersi specializzare, con 
conseguenze negative sul tempo di processo di ogni singolo pezzo.  
L’elevata varietà di prodotti, infine, non consente di raggiungere economie di scale con la 
conseguente incidenza negativa sui costi di produzione. La possibilità di sviluppare economie di scala 
si potrebbe avere limitando la varietà dei prodotti presenti in azienda. 
Per quanto riguarda il campo di attività, ossia il grado di integrazione verticale, l’azienda non è 
integrata verticalmente, anzi esternalizza molte fasi del processo produttivo. Realizzare 
un’integrazione verticale con successo è possibile, come dimostrato dalle altre aziende del settore che 
realizzano internamente i propri semilavorati, tuttavia, richiede investimenti in impianti che 
determinerebbero un aumento dei costi di produzione.   
Infine, con riferimento alle dotazioni tecnologiche aziendali, si rileva che è una determinante di 
costo che incide relativamente poco sull’attività della linea, in quanto l’azienda non ha realizzato 
elevati investimenti in macchinari, ma esternalizza buona parte del processo produttivo. 
Le determinanti operative, invece, sono: 
- coinvolgimento della forza lavoro, 
- gestione della qualità totale, 
- efficienza della disposizione degli impianti, 
- configurazione del prodotto, 
- sfruttamento dei collegamenti dei fornitori o clienti lungo la catena del valore, 
- utilizzo della capacità produttiva. 
Per quanto riguarda il coinvolgimento della forza lavoro si rileva una scarsa partecipazione dei 
lavoratori nella definizione delle decisioni aziendali. Si tratta di un problema legato all’organigramma 
dell’azienda fortemente accentrato e che prevede un approccio alle decisioni di tipo top down: 
impostando una politica che coinvolga maggiormente i dipendenti e ne accolga le proposte, l’azienda 
potrebbe essere in grado di soddisfare al meglio le istanze delle clienti, con risvolti positivi sulla loro 
fidelizzazione. 
Con riferimento alla gestione della qualità totale, l’azienda, pur essendo attenta alla qualità delle 
materie prime e dei prodotti finiti, non è in possesso di un sistema che monitori la qualità in ogni 
momento della produzione, questo genera sprechi che vanno ad incidere sul costo del prodotto finito, 
rendendo il prezzo di vendita meno competitivo. Investire nella realizzazione di un sistema di qualità 
totale permetterebbe di ridurre i costi delle inefficienze che si vengono a creare. 
Un altro problema che si è riscontrato nelle determinati operative attiene all’efficienza della 
disposizione degli impianti. Infatti, alcuni macchinari utilizzati per la realizzazione dei prodotti 
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Fasem, sono nel capannone adiacente a quello di proprietà della Green s.r.l., capannone per il quale 
si sostiene anche un costo d’affitto. Questo genera, oltre che i costi relativi al pagamento del canone 
di locazione, costi per il trasporto dei materiali da un capannone all’altro, nonché la perdita di tempo 
del dipendente che deve spostarsi per effettuare determinate mansioni. Ripensare alla disposizione 
degli impianti, realizzandoli in maniera più efficiente, permetterebbe di aumentare la produttività del 
dipendente.  
Si fa notare che ci si riferisce alla voce di costo affitti che, già dall’analisi dei costi fissi ci si proponeva 
di eliminare o ridurre, in questo modo si otterrebbe un duplice vantaggio: l’eliminazione (o la 
riduzione) di un costo fisso e l’aumento dell’efficienza. 
Analizzando la determinante operativa della configurazione del prodotto, invece, si riporta 
all’attenzione quanto evidenziato nell’esame della catena del valore, ossia l’incapacità di generare un 
valore riconosciuto per il cliente e la necessità di riprogettare le attività che determinano la 
realizzazione del prodotto finito.  
Per quanto attiene allo sfruttamento dei collegamenti dei fornitori e dei clienti, anche dall’esame 
della catena del valore, si è notato che l’azienda è poco integrata con i propri fornitori e presenta 
alcuni problemi. 
Innanzitutto si fa notare che l’azienda, al fine di mantenere costante il livello qualitativo delle 
produzioni, ha deciso di continuare ad operare con i fornitori storici della linea.  In questo modo ha 
potuto semplificare il processo di avviamento della linea Fasem all’interno della Green s.r.l., tuttavia 
questa decisione ha determinato uno scarso potere contrattuale per l’ASA Fasem, con la conseguente 
limitazione nel ridefinire i costi d’acquisto.  
 
Materie prime Fasem % 
Semilavorati € 132.497 38% 
Cuoio  € 102.504 30% 
Stoffa, pelle € 32.342 9% 
Semilavorati legno € 19.616 6% 
Accessori € 13.275 4% 
Imballaggi € 9.681 3% 
Imbottitura € 11.691 3% 
Vetro € 8.971 3% 
Sedile e schienale € 5.572 2% 
Articoli in ferro grezzo € 8.026 2% 
Totale 344.175,71 100% 
Figura 4.20, Composizione costi materie prime ASA Fasem. 
 
Guardando alla composizione dei costi delle materie prime (Figura 4.20) della ASA in esame 
si evidenzia che le spese maggiori sono sostenute per l’acquisto dei semilavorati e del materiale per i 
rivestimenti, ossia cuoio e pelle.  
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Questo è dovuto al fatto che si tratta di elementi essenziali per la produzione, presenti in elevate 
quantità e di pregiata qualità.  
L’azienda, al fine di ottenere costi più bassi, potrebbe cercare fornitori alternativi, anche se i prezzi 
praticati dagli attuali fornitori sono in linea con quelli del mercato italiano. Inoltre la volontà 
dell’azienda è di offrire un prodotto completamente realizzato in Italia, per questo non vengono presi 
in considerazione fornitori del mercato estero (in primis la Cina) che offrirebbero prezzi più 
vantaggiosi, ma che porterebbero alla perdita della caratteristica del “Made in Italy”. Infine, non si 
vuole rendere vano il rapporto collaborativo che si è venuto a creare con gli attuali fornitori. 
I rapporti con i fornitori di queste due materie prime presentano delle problematiche che 
potrebbero essere risolte con una maggiore integrazione. 
Per quanto riguarda la fornitura dei semilavorati in metallo, il rapporto prevede la definizione 
di prezzi diversi in base ai quantitativi ordinati, in modo che maggiore è la quantità ordinata, minore 
sarà il prezzo pagato. Pertanto l’azienda deve scegliere se acquistare ad un prezzo più basso con la 
conseguenza di investire in enormi scorte, oppure se acquistare quantità maggiormente aderenti alle 
proprie necessità, ma a costi più elevati. Il problema potrebbe essere risolto realizzando 
un’integrazione con i fornitori tramite la redazione di contratti di fornitura che prevedono un impegno 
all’acquisto da parte dell’azienda sul lungo periodo a prezzi inferiori e costanti, questo permetterebbe 
di migliorare anche la capacità di definire i prezzi da inserire sul listino. L’azienda, infatti, lavorando 
su commessa non è in grado di definire a priori i quantitativi di cui necessiterà, soprattutto perché 
non dispone ancora di uno storico su cui basarsi per effettuare delle previsioni di vendita. 
Anche per gli acquisti di cuoio e pelle si sottolinea un problema simile. Infatti il potere 
contrattuale del fornitore condiziona le quantità da acquistare, non permettendo acquisti sotto una 
soglia minima. Questo significa che, anche quando l’azienda necessita di un quantitativo in cuoio 
ridotto (è il caso di particolari colorazioni del cuoio) si trova costretta a realizzare una notevole scorta 
che resta immobilizzata anche per un lungo periodo. Poiché il costo del cuoio non presenta prezzi 
diversi in base al colore, ma solo in base alla qualità, l’azienda potrebbe proporre ai fornitori di cuoio 
la stipula di un contratto di fornitura sul lungo periodo con il quale si impegna a richiedere una certa 
quantità di cuoio mensile (o annuale) a fronte della possibilità di scegliere, volta per volta, la quantità 
nel colore necessario. 
Infine, per quanto attiene ai fornitori di servizi di trasporto, la procedura aziendale prevede che, 
per ogni vendita, si contattino diversi fornitori, scegliendo quello che offre le condizioni più 
vantaggiose.  Poiché il costo del trasporto dei prodotti finiti franco destino, se l’ordine supera una 
determinata soglia limite (700 euro), è sostenuto dall’azienda, sarebbe opportuno prestare una 
maggiore attenzione a questo costo. Al fine di realizzare una sua riduzione, l’azienda potrebbe 
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procedere alla stipulazione di contratti di fornitura con un numero limitato di fornitori (diversi a 
seconda delle aree geografiche) che applichino condizioni concordate anticipatamente, questo 
permetterebbe di contenere i costi sostenuti per il trasporto, oltre a ridurre i tempi di lavoro dei 
dipendenti del reparto commerciale, che non dovrebbero più ricercare un fornitore che applichi delle 
condizioni vantaggiose per ogni vendita, con risvolti positivi sulla loro produttività. 
Rispetto ai clienti l’azienda sta imparando a conoscerli e a redigere un loro profilo al fine di 
soddisfare al meglio le loro richieste, tuttavia non possiede ancora un parco clienti stabile, essa cerca 
di puntare alla fidelizzazione del cliente offrendo i servizi di montaggio dei prodotti a domicilio, 
fornitura di elementi sostitutivi e riparazioni post-vendita. Tuttavia, come si è evidenziato dall’analisi 
della catena del valore e del contesto competitivo, l’ASA Fasem non crea sufficiente valore per i 
clienti, con la conseguente perdita di competitività sul mercato e con risvolti negativi sulle vendite.  
Infine, con riferimento alla determinante operativa della capacità produttiva, all’interno 
dell’ASA non si è evidenziata la presenza di capacità produttiva inutilizzata. Anzi, in alcuni momenti 
di picco della produzione, si è determinata la presenza di un maggiore sfruttamento del dipendente 
della produzione che ha dovuto realizzare degli straordinari, al fine di portare a termine la produzione 
nei tempi previsti. 
 
 
 
4.5 Conclusioni dell’analisi 
 
 
L’acquisto della linea produttiva a marchio Fasem, realizzata dall’azienda nel 2013, aveva lo 
scopo di aggiungere all’offerta aziendale un prodotto che rispondesse alle esigenze dei clienti che 
richiedevano un prodotto oltre che di design e innovativo, realizzato anche in materiali pregiati. 
L’obiettivo era, ovviamente, anche quello di incrementare il risultato economico aziendale, contando 
sul fatto di acquistare una linea già avviata. 
Nel 2015, anno in cui è stato possibile analizzare la redditività delle due linee, si è rilevato che 
l’ASA Fasem contribuisce poco alla redditività aziendale e, alla luce dell’analisi strategica condotta 
sull’ASA, si è rilevato che la scarsa redditività, è dovuta all’incapacità della linea di creare un valore 
adeguato per il cliente. 
La possibilità di creare maggior valore si potrebbe realizzare a fronte di elevati investimenti 
aziendali, che, se non opportunamente bilanciati da una politica di contenimento e gestione dei costi, 
rischierebbero di far finire l’ASA Fasem ancor più fuori mercato. Inoltre, attualmente, l’azienda non 
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è in grado di sostenere le spese necessarie per il miglioramento, se non facendo ricorso a nuove fonti 
di finanziamento, con il rischio di esporsi di più verso le banche ed aumentare la quota, già elevata, 
di oneri finanziari.  
Se l’azienda decidesse di dismettere la linea, nel primo anno successivo alla dismissione la sua 
situazione sarebbe la seguente. In seguito alla dismissione –tenendo costanti i ricavi di vendita della 
linea Green- il risultato operativo caratteristico sarebbe pari a - € 66.460,00 si avrebbe, pertanto, un 
peggioramento nel risultato aziendale. Questo perché l’eliminazione della linea comporterebbe 
l’annullamento dei relativi ricavi di vendita, nonché di quasi tutti i costi specifici relativi alla linea, 
tuttavia l’azienda continuerebbe a sostenere i costi relativi agli ammortamenti e al dipendente della 
linea Fasem.  
Tuttavia la dismissione consentirebbe di liberare risorse che potrebbero essere impiegate sulla linea 
Green, questo consentirebbe un aumento dei volumi di vendita con la conseguente possibilità di 
impiegare il dipendente produttivo della linea Fasem sulla linea Green, senza determinare un costo di 
capacità inutilizzata. 
Un’alternativa che la Green s.r.l. potrebbe prendere in considerazione è ripensare 
all’allineamento tra competenze distintive, attività della catena del valore e posizionamento 
strategico, in modo da puntare verso nuovi rapporti tra i costi sostenuti e il valore creato per il cliente. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
117 
 
CAPITOLO 5. CONCLUSIONI 
 
 
 
Il presente lavoro di tesi è incentrato sull’analisi di redditività della Green s.r.l. indagando, in 
particolare, la redditività delle due linee produttive che essa realizza. La spinta per realizzare l’analisi 
di redditività è stata la volontà dell’imprenditore di verificare qual è il contributo generato dalle due 
linee alla redditività aziendale, al fine di decidere se continuare a realizzarle entrambe o procedere 
all’eliminazione di quella di più recente acquisizione. 
Per raggiungere l’obiettivo sono stati presi in considerazione i dati di bilancio, i dati contabili e i dati 
extracontabili, ottenuti grazie a conclusione di un tirocinio all’interno dell’azienda. 
Il primo passo per lo svolgimento dell’analisi è stato la riclassificazione del bilancio e il calcolo 
degli indici. La riclassificazione del bilancio è stata eseguita per l’esercizio amministrativo 2014 e 
per l’esercizio 2015.  
Seppur coscienti che un’analisi della redditività dovrebbe indagare un periodo pari a quattro/cinque 
esercizi amministrativi, ci si è concentrati sulla redditività competente gli anni in cui l’azienda 
realizza entrambe le linee produttive.  
La riclassificazione dello stato patrimoniale è stata realizzata con il criterio finanziario e con il 
criterio di pertinenza gestionale. Il criterio finanziario permette di esaminare i tempi di ritorno in 
forma liquida degli impieghi di capitale e la scadenza delle fonti di approvvigionamento delle risorse 
finanziarie acquisite. Dalla riclassificazione secondo tale criterio si è evidenziato che l’azienda è in 
possesso di una buona correlazione fonti-impieghi, tuttavia si è anche verificato che il fabbisogno 
finanziario dell’azienda è coperto prevalentemente con mezzi di terzi: nel biennio, infatti, i debiti 
verso le banche hanno subito un incremento pari al 60%. Inoltre il prospetto ha anche permesso di 
riscontrare che l’azienda è in possesso di una buona elasticità nella struttura aziendale, dovuta alla 
scelta produttiva di esternalizzazione di molte fasi del processo produttivo, che consente di ridurre 
gli investimenti in impianti.   
Riclassificando lo stato patrimoniale secondo il criterio di pertinenza gestionale, invece, si è 
potuto isolare le voci attinenti alla gestione caratteristica corrente da quelle relative agli investimenti 
e ai finanziamenti. Il prospetto ha permesso di individuare il capitale impiegato nella gestione 
caratteristica e di seguirne l’evoluzione nel periodo preso in considerazione. Infine ha permesso di 
determinare la struttura finanziaria, appurando la composizione e l’evoluzione delle fonti di 
finanziamento presenti in azienda. 
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La riclassificazione del conto economico a valore aggiunto ha consentito di separare i fattori di 
esercizio interni ed esterni, verificando la capacità dell’azienda di creare valore tramite l’attività 
produttiva. Dal processo di riclassificazione si è evidenziato un miglioramento, seppur lieve, nella 
capacità di generare reddito tramite l’attività corrente, inoltre si è assodato, per entrambi gli anni, 
l’importanza assunta dalla gestione straordinaria nel conseguimento dei risultati aziendali.  
Per indagare ulteriormente la redditività, è seguito il calcolo degli indici di redditività aziendale 
e attinenti alla gestione caratteristica. Per fornire un quadro completo della situazione aziendale sono 
stati calcolati anche gli indici in grado di verificare la capacità aziendale di sfruttare gli investimenti, 
nonché i risultati della gestione finanziaria, fiscale e straordinaria.  
In questa sede saranno presentati i risultati attinenti agli indici di redditività, per gli altri gruppi 
di indici si rimanda al Capitolo 4.  
In particolare, nel biennio, l’azienda ha ottenuto un miglioramento nel Return On Investment245, 
tuttavia il suo valore non è ancora soddisfacente, in quanto è minore rispetto al costo percentuale 
medio del capitale finanziato a titolo di prestito (3%). Questo determina un effetto negativo della leva 
finanziaria poiché ad un maggiore indebitamento corrisponderanno risvolti negativi sul Return On 
Equity. 
Anche il ROE246, seppur migliorato nei due anni grazie all’aumento dei ricavi netti di vendita, non è 
soddisfacente, in quanto l’azienda rende meno dei titoli di stato. 
Infine il tasso di rotazione del capitale investito247 ha subito un notevole incremento dovuto sia 
all’aumento dei ricavi di vendita, che alla riduzione del capitale investito. 
Per quanto riguarda gli indici che analizzano la redditività caratteristica si sono rilevati valori 
in miglioramento nel ROI caratteristico, nel ROS caratteristico e nel Tasso di rotazione degli 
investimenti caratteristici, questo evidenzia un miglioramento nella capacità dell’azienda di gestire 
l’attività caratteristica, grazie all’aumento dei ricavi di vendita e, di conseguenza, del reddito 
operativo. 
A questo punto si è proceduto all’analisi della redditività delle linee produttive: la linea Green 
e la linea Fasem. Si fa presente che si è potuto condurre l’analisi solo con riferimento all’esercizio 
2015, in quanto nell’esercizio 2014 i costi della linea Fasem non sono stati rilevati dall’azienda in 
maniera adeguata, non consentendo –pertanto- una loro analisi. 
L’analisi della redditività delle linee produttive è stata condotta tramite il metodo del Direct Costing, 
del Direct Costing Evoluto e del Full Costing. La scelta di utilizzare tutti e tre i modelli è legata alla 
                                                 
245 ROI= Reddito Operativo/ Capitale investito. 
246 ROE= Reddito netto/Patrimonio netto. 
247 Tasso di rotazione del capitale investito= Ricavi di vendita/ Capitale investito 
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volontà di cogliere il potenziale informativo di ognuno dei tre e di condurre l’imprenditore da 
un’analisi che considera solo i costi variabili ad una che consideri anche i costi fissi.  
La realizzazione dello schema Direct Costing prevede che ai ricavi di vendita delle due linee 
produttive siano sottratti solo i costi variabili. L’attribuzione dei costi diretti si è rivelata piuttosto 
semplice, eccezion fatta per i consumi di energia elettrica per i quali, non esistendo una misurazione 
separata tra le due linee, si è proceduto ad una stima dei consumi attribuendo alle linee la quota di 
costo sulla base della superficie occupata dalle due produzioni. Lo schema in esame ha permesso di 
evidenziare il margine di contribuzione di primo livello, che individua la capacità delle linee di 
contribuire alla generazione del reddito aziendale. In particolare la linea Green presenta un margine 
di contribuzione maggiore rispetto a quello della linea Fasem, questo può essere considerato diretta 
conseguenza del valore riscontrato nei ricavi di vendita. 
Si è proceduto all’analisi delle due linee tramite lo schema del Direct Costing Evoluto che 
attribuisce alle linee anche i costi fissi speciali, in modo che essi vengano imputati direttamente alle 
linee che li hanno generati. Con il prospetto del Direct Costing Evoluto si è individuato un margine 
di contribuzione di secondo livello che permette di evidenziare qual è il contributo generato dalle due 
linee per la copertura dei costi fissi comuni. Esso ha mostrato che la linea Fasem contribuisce in modo 
minore rispetto alla linea Green. I due margini di contribuzione sono rispettivamente: 23.297 euro e 
273.683 euro, tuttavia, nonostante la differenza dovuta ad un’elevata incidenza dei costi fissi speciali 
della linea Fasem, entrambe le linee contribuiscono alla copertura di quei costi che l’azienda si 
troverebbe a dover sostenere anche in presenza di una sola di esse. 
L’ultimo schema di analisi del conto economico realizzato è quello a costi pieni, tramite il 
modello del Full Costing che attribuisce a entrambe le linee, oltre che i costi diretti variabili e fissi, 
anche una quota dei costi comuni. Per il riparto delle quote di costo comuni si è cercato di individuare 
driver specifici per ogni voce di costo, in modo da rispettare il più possibile il criterio causale. Per 
alcune voci di costo (relative all’uso di determinati macchinari o alle ore di lavoro prestate da 
dipendenti in comune sulle due linee) si è proceduto ad una stima dei valori, realizzata tramite 
l’osservazione diretta e interviste ai soggetti preposti. L’utilizzo di questo schema ha fatto risaltare, 
tramite l’individuazione di un risultato operativo di linea, che la linea Fasem non riesce ad assorbire 
la quota di costi fissi da essa generata. 
L’utilizzo di tutti e tre gli schemi è riuscito nell’obiettivo di spostare l’attenzione 
dell’imprenditore dai soli costi variabili ai costi fissi. Egli, infatti, nell’analizzare gli schemi ha 
riscontrato maggiore utilità nello schema del Full Costing, in quanto gli permette di tenere conto 
anche dei costi fissi. Questo potrebbe portare l’azienda allo sviluppo di una contabilità analitica e alla 
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definizione dei prezzi dei prodotti basata su uno schema a costi pieni, che permetterebbe un calcolo 
più preciso del prezzo. 
L’analisi si è conclusa realizzando uno stato patrimoniale specifico di linea, che individua il 
capitale netto investito per linea e che ha consentito di calcolare gli indici di redditività per ciascuna 
delle due linee. Dal calcolo di tali indici si è rilevata una redditività maggiore per la linea Green, 
mentre la redditività della linea Fasem è molto bassa. 
Al fine di indagare meglio le motivazioni della bassa redditività della linea Fasem e di limitare 
i condizionamenti derivanti da un’analisi condotta su un solo anno si è impostata un’analisi strategica 
della suddetta linea. Essa è stata modellata sullo studio della catena del valore, del contesto 
competitivo e delle determinanti di costo. 
L’analisi ha evidenziato che la linea Fasem realizza una bassa redditività a causa della scarsa 
capacità di creare valore per il cliente.  
La possibilità di creare maggior valore si potrebbe realizzare a fronte di elevati investimenti 
aziendali, che però, se non opportunamente bilanciati da una politica di contenimento e gestione dei 
costi, rischierebbero di peggiorare la situazione della linea Fasem. Inoltre, per realizzare gli 
investimenti l’azienda dovrebbe ricorrere a nuove fonti di finanziamento, con il rischio di aumentare 
la propria esposizione verso le banche e gli istituti di credito e con il conseguente aumento degli oneri 
finanziari.  
Di contro la decisione di dismettere la linea, pur rischiando di determinare una situazione negativa 
nei primi anni, dovuta all’incidenza dei costi fissi della linea Fasem, potrebbe evitare il 
consolidamento di una situazione non ottimale per l’azienda. 
Infine, è da valutare la possibilità di ripensare l’allineamento tra competenze distintive, attività 
della catena del valore e posizionamento strategico, questo permetterebbe di generare un rapporto 
nuovo tra costi sostenuti e valore creato per il cliente. 
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Appendice A. Dettaglio dei calcoli di ripartizione 
 
 
Di seguito sono riportati i criteri funzionali individuati per la ripartizione delle diverse categorie di 
costi, nonché il dettaglio dei calcoli realizzati. 
 
 
Ripartizione costi industriali 
 
Attrezzatura varia e muletto n° dipendenti impiegati nella produzione più magazziniere 
Materiali di consumo (industriale) n° dipendenti impiegati nella produzione 
Manutenzioni varie e riparazioni n° dipendenti impiegati nella produzione 
Costo magazziniere Tempo dedicato alle linee 
Carburanti e lubrificanti % utilizzo furgone 
Premio AXA MPS per assicurazioni locali m2 
Energia Elettrica m2 
Servizio acqua m2 
Vigilanza notturna m2 
Riscaldamento m2 
Tabella A. 1; Criteri di ripartizione dei costi industriali 
 
La voce “attrezzatura varia e muletto” comprende i costi sostenuti per l’acquisto di vernici, smalti e 
componenti varie per la riparazione del muletto. All’interno dell’azienda il muletto viene utilizzato 
dai dipendenti produttivi di entrambe le linee ed anche dal magazziniere, tuttavia non esiste un 
sistema che permetta di rilevarne l’uso, pertanto la ripartizione di tale costo sulle singole linee è stata 
effettuata utilizzando come criterio il numero dei dipendenti impiegati nella produzione più il 
magazziniere. 
Le quote di costo imputate al magazzino sono riferibili all’azienda nel suo complesso e, pertanto, non 
saranno imputate alle linee produttive. 
 
Attrezzatura varia e muletto  n° dipendenti Quota di costo 
€ 237,92  Green 2      € 118,96  
 Fasem 1        € 59,48  
 Magazzino 1         € 59,48  
 Totale 4       € 237,92  
Tabella A. 2; Ripartizione costi attrezzatura varia e muletto 
II 
 
I costi relativi ai materiali di consumo industriale, quali, ad esempio, etichette e nastri adesivi sono 
stati ripartiti in base al numero di dipendenti impiegati nella produzione. 
 
Materiali di consumo (industriale)  n° dipendenti industriali Quota di costo 
 € 3.086,44  Green 2  €   2.057,63  
 Fasem 1  €   1.028,81  
 Totale 3  €   3.086,44  
Tabella A. 3; Ripartizione costi materiali di consumo. 
 
Le manutenzioni varie e le riparazioni sono costi sostenuti per interventi sulle attrezzature e sono stati 
ripartiti sulla base dei dipendenti del reparto industriale che le utilizzano. 
 
Manutenzioni varie e riparazioni  n° dipendenti Quota di costo 
 € 266,99  Green 2          € 177,99  
 Fasem 1            € 89,00  
 Totale 3          € 266,99  
Tabella A. 4; Ripartizione costi manutenzioni varie e riparazioni. 
 
Il costo del magazziniere è stato ripartito sulle linee sulla base del tempo dedicato alla gestione delle 
due linee. Il tempo è stato individuato tramite l’osservazione diretta e tramite interviste al 
magazziniere stesso. 
 
Magazziniere  Tempo dedicato Quote di costo 
€ 36.565,26 Green 60%   € 21.939,16  
 Fasem 40%  € 14.626,10  
 Totale 100% € 36.565,26 
Tabella A. 5; Ripartizione costi del magazziniere. 
 
La voce carburanti e lubrificanti accoglie le spese sostenute in merito al furgone ed è stata ripartita 
sulla base della percentuale di utilizzo del furgone. La stima della percentuale di utilizzo è stata fatta 
tramite interviste rivolte al magazziniere, che si occupa dei trasporti realizzati con il furgone 
aziendale. 
 
Carburanti e lubrificanti  Percentuale utilizzo furgone  Quota di costo 
€ 3.807,19  Green 65%  € 2.474,67 
 Fasem 35%    € 1.332,52 
 Totale 100% € 3.807,19 
Tabella A. 6; Ripartizione costi carburanti e lubrificanti. 
 
III 
 
Il costo relativo al premio di assicurazione AXA, un’assicurazione sui locali aziendali, è stato ripartito 
tra le linee in base alla superficie occupata. L’azienda copre una superficie pari a 2.090 metri quadri 
ed è così ripartita: 
 1200 metri quadri è la superficie occupata dalla linea “Green”, 
 815 metri quadri è la superficie occupata dalla linea “Fasem”, 
 75 metri quadri è la superficie occupata dall’amministrazione, dalla contabilità e dagli spazi 
comuni a tutti i dipendenti, individuata nelle tabelle successive dall’espressione “Azienda”. 
Le quote di costo relative all’area amministrativa e contabile sono riferite all’azienda e non sono 
imputate alle due linee. 
 
Premio AXA assicurazione  Metri quadri Quota di costo 
€ 817,80  Green 1200      € 469,55  
 Fasem 815      € 318,90  
 “Azienda” 75         € 29,35  
 Totale 2090      € 817,80  
Tabella A. 7 Ripartizione costi assicurazione. 
 
Anche i costi relativi all’energia elettrica, al servizio acqua, alla vigilanza notturna e al riscaldamento 
sono stati ripartiti sulle linee e sull’azienda usando come criterio la rispettiva metratura. 
 
Energia Elettrica  Metri quadri Quota di costo 
€ 3.940,16  Green 1200   € 2.262,29  
 Fasem 815   € 1.536,47  
 “Azienda” 75      € 141,39  
 Totale 2090   € 3.940,16  
    
Servizio acqua Metri quadri Quota di costo 
€ 347,66  Green 1200      € 199,61  
 Fasem 815      € 135,57  
 “Azienda” 75         € 12,48  
 Totale 2090      € 347,66  
    
Vigilanza notturna  Metri quadri Quota di costo 
€ 561,76  Green 1200      € 322,54  
 Fasem 815      € 219,06  
 “Azienda” 75         € 20,16  
 Totale 2090      € 561,76  
    
Tabella A. 8; Ripartizione costi energia elettrica, servizio acqua, vigilanza notturna. 
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Riscaldamento  Metri quadri  Quota di costo 
€ 1.627,13  Green 1200      € 934,24  
 Fasem 815      € 634,50  
 “Azienda” 75         € 58,39  
 Totale 2090   € 1.627,13  
Tabella A. 9; Ripartizione costi riscaldamento 
 
 
 
 
 
Ripartizione del costo degli ammortamenti 
 
 
I costi degli ammortamenti sono ripartiti sulle due linee produttive secondo i criteri riportati in tabella. 
 
Attrezzatura n° dipendenti impiegati nella produzione 
Mobili e macchine ufficio n° dipendenti del reparto commerciale e amministrativo 
Software n° computer 
Tabella A. 10 Criteri di riparto del costo degli ammortamenti 
 
Il costo relativo alla quota di ammortamento delle attrezzature (si tratta di costi sostenuti per 
l’acquisto di compressori) sono ripartiti alle due linee sulla base del numero di dipendenti impiegati 
nella produzione. 
 
Ammortamento attrezzatura  n° dipendenti produzione  Quota di costo 
 € 246,56  Green 2  €  164,37  
 Fasem 1  €   82,19  
 Totale 3  €  246,56  
Tabella A. 11; Ripartizione costo ammortamenti 
 
La quota di costo riguardante l’ammortamento di mobili e macchine ufficio, essendo relativa ai 
mobili, all’arredo aziendale e alle stampanti, è imputata alle due linee, all’area amministrativa, 
all’area contabile e al magazzino sulla base del numero di persone che usufruiscono di tali 
complementi d’arredo. 
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Mobili e macchine ufficio  N° dipendenti Quota di costo 
€ 1.031,35  Green 2            € 294,67  
 Fasem 2            € 294,67  
 Amministrazione 1            € 147,34  
 Contabilità 1            € 147,34  
 Magazzino 1            € 147,34  
 Totale  7         € 1.031,35  
Tabella A. 12; Riparto costo ammortamento di mobili e macchine ufficio. 
 
La quota di costo annuale attinente all’ammortamento dei software, invece, è ripartita in base al 
numero dei computer impiegati in azienda sui quali sono stati installati i software: 
- due computer sono utilizzati dal reparto commerciale della linea “Green”, 
- due computer sono utilizzati dalla linea “Fasem”, 
- un computer è utilizzato dall’amministrazione, 
- un computer è utilizzato dal magazzino, 
- un computer è utilizzato dal reparto contabile. 
La quota di costo imputata all’amministrazione, al magazzino e al reparto contabile rientra tra i costi 
considerati imputabili solo a livello aziendale e quindi non attribuiti alle due linee. 
 
Software  N° computer Quota di costo 
 € 2.406,43  Green 2  €        687,55  
 Fasem 2  €        687,55  
 Amministrazione 1  €        343,78  
 Contabilità 1  €        343,78  
 Magazzino 1  €        343,78  
 Totale 7  €     2.406,43  
Tabella A. 13; Ripartizione costo ammortamento software 
 
 
 
Ripartizione dei costi commerciali 
 
I costi commerciali comuni sono riferiti al costo del supervisore commerciale, che opera su entrambe 
le linee. Tale costo è stato ripartito tra le linee in base al tempo dedicato, tempo individuato tramite 
domande rivolte al supervisore commerciale stesso. 
 
Supervisore commerciale  Tempo dedicato Quota di costo 
€ 40.565,26  Green 72%   € 29.206,99  
 Fasem 28%   € 11.358,27  
 Totale 100%   € 40.565,26  
Tabella A. 14; Ripartizione costo supervisore commerciale 
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Ripartizione dei costi amministrativi 
 
 
Manutenzione software n° computer 
Contratto computer n° computer 
Contratti vari n° computer 
Spese telefono e fax (postali) n° dipendenti 
Cancelleria stampati n° dipendenti 
Contratto macchine ufficio n° stampanti 
Manutenzione ordinaria da contratto m2 
Prestazioni occasionali m2 
Consulenze varie Costi consulenze di design 
Manutenzione furgone Percentuale di utilizzo furgone 
Compenso amministratore tempo dedicato linee 
Dipendente contabilità Fatture emesse 
Tabella A. 15; Criteri di riparto dei costi amministrativi 
 
All’interno dei costi amministrativi ritroviamo i costi sostenuti per la manutenzione software, per i 
“contratti computer” e per i contratti vari. La voce di costo manutenzione software è relativa ad 
interventi realizzati sul programma che gestisce il sistema di contabilità ed è stata ripartita sulla base 
del numero di computer che hanno il programma in dotazione. La voce “contratto computer” si 
riferisce ai contratti stipulati per l’assistenza tecnica hardware dei computer e delle reti Intranet ed è 
stata ripartita sul numero di computer utilizzati in azienda, con l’imputazione conseguente alle linee 
produttive, all’amministrazione e agli altri reparti. Nella voce “contratti vari” sono stati registrati i 
costi relativi al contratto per il rinnovo del programma antivirus del computer, tale costo è ripartito 
utilizzando come driver il numero di computer che utilizzano il servizio antivirus. 
 
 
Manutenzione software  N° computer Quota di costo 
€ 1.150,00 Green 2              € 328,57  
 Fasem 2              € 328,57  
 Amministrazione  1              € 164,29  
 Contabilità 1              € 164,29  
 Magazzino 1              € 164,29  
 Totale 7          € 1.150,00  
    
Contratto computer  N° computer Quota di costo 
 € 1.969,00  Green 2  € 562,57  
 Fasem 2  € 562,57  
 Amministrazione 1  € 281,29  
 Contabilità 1  € 281,29  
 Magazzino 1  € 281,29  
 Totale 7  € 1.969,00  
VII 
 
Contratti vari  N° computer Quota di costo 
€ 162,00  Green 2             € 46,29  
 Fasem 2             € 46,29  
 Amministrazione 1             € 23,14  
 Contabilità 1             € 23,14  
 Magazzino 1             € 23,14  
 Totale 7           € 162,00  
Tabella A. 16; ripartizione costi di manutenzione software, contratto computer e “contratti vari”. 
 
Le spese sostenute per il servizio telefonico e per l’invio di fax sono imputate alle linee in base al 
numero di persone impiegate nel reparto commerciale, più l’amministratore e il dipendente del 
reparto contabile, in quanto anche questi ultimi due soggetti utilizzano la linea telefonica. Stesso 
discorso vale per le spese totali relative alla cancelleria, in quanto il materiale è utilizzato dai 
dipendenti del commerciale, dall’amministrazione e dalla contabilità.  
 
Spese telefono e fax  N° dipendenti  Quota di costo 
€ 3.901,45  Green 2 € 1.560,58 
 Fasem 1 € 780,29 
 Contabilità 1 € 780,29 
 Amministrazione 1 € 780,29 
 Totale 5  € 3.901,45 
    
Cancelleria e stampati  N° dipendenti Quota di costo 
 € 3.318,80  Green 2  € 1.327,52  
 Fasem 1  € 663,76  
 Amministrazione 1  € 663,76  
 Contabilità 1  € 663,76  
 Totale 5  € 3.318,80  
Tabella A. 17; Ripartizione spese telefono e fax e costi cancelleria e stampati 
 
La voce di costo “Contratto macchine ufficio” individua il costo per il contratto relativo all’assistenza 
delle stampanti, è ripartito sulla base del numero di stampanti utilizzate dal commerciale delle diverse 
linee e dall’amministrazione. 
 
Contratto macchine ufficio   N° stampanti  Quota di costo 
 € 1.046,44  Green 1  € 348,81  
 Fasem 1  € 348,81  
 Amministrazione 1  € 348,81  
 Totale 3  € 1.046,44  
Tabella A. 18; ripartizione costo contratto macchine ufficio 
 
Le manutenzioni ordinarie da contratto attengono ai costi sostenuti per la manutenzione del sistema 
antincendio e il loro costo è ripartito in base ai metri quadri individuati precedentemente. Anche le 
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prestazioni occasionali sono ripartite sulla base della metratura, in quanto sono relative ad un 
intervento sul sistema d’allarme. 
 
Manutenzione ordinaria da contratto  Metri quadri Quota di costo 
€ 286,85 Green 1200           € 164,70  
 Fasem 815           € 111,86  
 “Azienda” 75             € 10,29  
 Totale 2090           € 286,85  
    
Prestazioni occasionali  Metri quadri Quota di costo 
€ 207,90  Green 1200           € 119,37  
 Fasem 815             € 81,07  
 “Azienda” 75                € 7,46  
 Totale 2090           € 207,90  
Tabella A. 19; Ripartizione del costo manutenzione ordinaria da contratto e del costo prestazioni occasionali 
 
Le consulenze varie riguardano servizi di consulenza occasionali svolti da architetti per la 
progettazione delle due linee produttive e sono stati ripartiti sulla base dei costi per consulenze di 
design sostenuti in maniera diretta per le linee. 
 
Consulenze varie  Costi consulenza design Quota di costo 
 € 894,40 Green       € 4.160,00  € 197,39 
 Fasem         € 14.689,04 € 697,01  
 Totale      € 18.849,04 € 894,40 
Tabella A. 20; Ripartizione costi consulenze varie. 
 
Le spese relative alla manutenzione del furgone sono ripartite sulla base delle percentuali di utilizzo 
del furgone, identificate come sopra. 
 
Manutenzione furgone  Percentuale utilizzo furgone Quota di costo 
€ 708,24  Green 65% € 460,36 
           Fasem 35%            € 247,88  
 Totale 100% € 708,24 
Tabella A. 21; ripartizione costi manutenzione furgone. 
 
I costi relativi al compenso per l’amministratore sono stati ripartiti tra le due linee in base al tempo 
impiegato dall’amministratore per la gestione delle due linee e che è stato stimato, dal diretto 
interessato, nella proporzione del 43% per la linea “Green” e del 57% per la linea “Fasem”. 
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Costo amministratore  Percentuale tempo dedicato Quota di costo 
€ 78.056,41  Green 43% € 33.564,26 
 Fasem 57%         € 44.492,15  
 Totale 100% € 78.056,41 
Tabella A. 22; ripartizione del costo amministratore unico. 
 
I costi relativi al dipendente del reparto contabile sono stati ripartiti in base al numero di fatture 
emesse per linea. 
 
Dipendente contabile  Numero fatture emesse Quota di costo 
€ 36.565,26 Green 1.335    € 29.143,06  
 Fasem 340      € 7.422,20  
 Totale 1.675 € 36.565,26 
Tabella A. 23; Ripartizione del costo dipendente reparto contabile. 
 
 
 
Ripartizione costi generali 
 
Valori bollati  Fatture emesse 
Bolli su fatt. acquisto Fatture acquisto 
Tassa rifiuti m2  
Pasti dipendenti n° dipendenti 
Tabella A. 24; Criteri di riparto dei costi generali. 
 
Il criterio di riparto utilizzato per trattare il costo dei valori bollati è stato il numero di fatture emesse, 
mentre quello utilizzato per i bolli su fatture d’acquisto è stato, per l’appunto, il numero di fatture 
d’acquisto. 
 
Valori bollati  N° fatture emesse Quota di costo 
€ 1.819,20  Green 1.335    € 1.449,93  
 Fasem 340      € 369,27  
 Totale 1.675   € 1.819,20  
    
Bolli su fatt. acquisto  N° fatture acquisto Quota di costo 
€ 1.143,38  Green 591       € 619,94  
 Fasem 499       € 523,44  
 Totale 1.090    € 1.143,38  
Tabella A. 25; Ripartizione costi valori bollati e costo dei bolli sulle fatture acquisto. 
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La tassa sui rifiuti è stata ripartita sulla base della metratura aziendale. 
 
Tassa rifiuti  Metri quadri Quota di costo 
3.388,00  Green 1.200    € 1.945,26  
 Fasem 815    € 1.321,16  
 Amministrazione 75 € 121,58 
 Totale 2.090    € 3.388,00 
Tabella A. 26; Ripartizione tassa rifiuti. 
 
Infine, la spesa sostenuta per il servizio mensa è stata ripartita sulla base del numero dei dipendenti 
che usufruiscono di tale servizio. 
 
Pasti dipendenti  n° dipendenti  Quota di costo 
 € 4.695,77  Green 2      € 3.130,51  
 Fasem 1      € 1.565,26  
 Totale 3      € 4.695,77  
Tabella A. 27; Ripartizione costo servizio mensa. 
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